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Dian Susilowati, 2021. Pengaruh Indikator Keuangan Dan faktor Eksternal 
terhadap Return Saham Perusahaan Yang Tergabung Dalam Indeks LQ 45 di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2019. 
Tujuan penelitian ini adalah 1). Untuk menguji dan menganalisis pengaruh 
price earning ratio terhadap return saham, 2). Untuk menguji dan menganalisis 
pengaruh price to book value terhadap return saham. 3). Untuk menguji dan 
menganalisis pengaruh return on asset terhadap return saham. 4). Untuk menguji 
dan menganalisis pengaruh tingkat suku bunga SBI terhadap return saham, 5). 
Untuk menguji dan menganalisis pengaruh price earning ratio, price to book 
value, return on asset dan tingkat suku bunga SBI terhadap return saham 
Metode penelitian yang digunakan pada penelitian ini adalah penelitian 
asosiatif.  Metode pengumpulan data dalam penelitian ini adalah metode 
dokumentasi. Sedangkan metode analisis data yang digunakan adalah uji asumsi 
klasik, analisis regresi linier berganda, pengujian parsial, pengujian simultan dan 
Koefisien Determinasi. 
Kesimpulan penelitian ini adalah 1) Berdasarkan hasil perhitungan uji parsial 
didapat hasil  untuk variabel price earning ratio di peroleh nilai probabilitas 
signifikansi sebesar 0,000 yang lebih kecil dari  0,05, artinya terdapat pengaruh  price 
earning ratio terhadap return saham. 2) Berdasarkan hasil perhitungan uji parsial 
didapat hasil  untuk variabel price to book value di peroleh nilai probabilitas 
signifikansi sebesar 0,640 yang lebih besar dari  0,05, artinya tidak terdapat pengaruh  
price earning ratio terhadap return saham. 3). Berdasarkan hasil perhitungan uji parsial 
didapat hasil  untuk variabel return on asset di peroleh nilai probabilitas signifikansi 
sebesar 0,694 yang lebih besar dari  0,05, artinya tidak terdapat pengaruh  return on 
asset terhadap return saham. 4). Berdasarkan hasil perhitungan uji parsial didapat hasil  
untuk variabel tingkat suku bunga SBI di peroleh nilai probabilitas signifikansi sebesar 
0,004 yang lebih kecil dari  0,05, artinya terdapat pengaruh  tingkat suku bunga SBI 
terhadap return saham perusahaan, 5). Berdasarkan hasil perhitungan uji simultan 
didapat hasil  nilai probabilitas signifikansi sebesar 0,000 yang lebih kecil dari  0,05, 
artinya terdapat pengaruh  price earning ratio, price to book value, return on asset dan 
tingkat suku bunga SBI terhadap return saham. 
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A. Latar Belakang Masalah 
Perkembangan dunia bisnis di Indonesia didukung oleh perkembangan 
pasar modal. Pasar modal dibentuk untuk menjalankan fungsi ekonomi dan 
keuangan dalam sistem perekonomian negara. Pasar modal adalah pelengkap 
dalam sektor keuangan terhadap dua lembaga lainnya yaitu bank dan lembaga 
pembiayaan yang memberikan jasanya untuk menghubungkan dana dari pihak 
yang memiliki kelebihan dana (investor) kepada pihak dalam sektor produktif 
yang membutuhkan dana. Investor akan mengharapkan keuntungan (return) 
dari investasi yang telah dilakukan dan mempunyai hak dalam kepemilikan 
perusahaan tanpa harus terlibat langsung didalamnya, sebaliknya pihak 
perusahaan memperoleh alternatif sumber dana tanpa menunggu tersedianya 
dana dari hasil operasi perusahaan (Mathilda, 2012: 2). 
Menariknya berinvestasi dalam pasar modal ini mendorong para 
investor untuk melakukan transaksi di pasar modal. Namun para investor tidak 
begitu saja melakukan pembelian saham sebelum melakukan penilaian dengan 
baik terhadap emiten. Investasi dalam bentuk saham merupakan investasi yang 
berisiko sehingga menawarkan tingkat keuntungan yang lebih tinggi 
dibandingkan dengan tingkat keuntungan investasi lainnya yang kurang 




membutuhkan berbagai informasi yang dapat dijadikan sebagai sinyal untuk 
menilai prospek perusahaan yang bersangkutan. 
Pasar modal secara umum adalah suatu sistem keuangan yang 
terorganisasi, termasuk didalamnya bank-bank komersial dan semua lembaga 
perantara dibidang keuangan, serta keseluruhan surat-surat berharga yang 
beredar. Pada pasar modal para pelaku pasar yaitu individu-individu atau 
badan usaha yang memiliki kelebihan dana (surplus fund) melakukan investasi 
dalam surat berharga yang ditawarkan oleh emiten. Dana yang didapat dari 
pasar modal bisa dimanfaatkan untuk pengembangan usaha, ekspansi, 
penambahan modal kerja dan lain-lain. Selanjutnya, pasar modal menjadi 
sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi pada instrumen keuangan seperti 
saham, obligasi, reksa dana, dan lain-lain. Dengan begitu maka masyarakat 
dapat menempatkan dana yang dimilikinya sesuai dengan karakteristik 
keuntungan dan risiko masing - masing pada instrumen keuangan (Sunariyah, 
2009: 25). 
Return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi, return dapat 
berupa realisasi yang sudah terjadi atau return ekspektasi yang belum terjadi 
tetapi diharapkan akan terjadi dimasa yang akan datang (Jogiyanto, 2013: 21). 
Return saham adalah tingkat pengembalian yang dinikmati oleh pemodal 
(investor) atas suatu investasi yang dilakukannya.  
Setiap investor akan selalu mempertimbangkan tingkat penghasilan 
yang akan diharapkan atas investasinya untuk suatu periode tertentu di masa 




tingkat pengembalian yang dihasilkan dari investasinya tersebut seperti yang 
diharapkan, bisa lebih tinggi atau lebih rendah (Poernamawati, 2008: 5). 
Mengingat dalam investasi saham keuntungan di masa yang akan datang tidak 
dapat diperkirakan secara pasti, maka salah satu upaya yang dapat dilakukan 
oleh investor adalah melakukan analisis guna pengambilan keputusan saham 
apa yang sebaiknya dibeli untuk memaksimalkan keuntungan bagi investor. 
Menurut (Samsul, 2016: 6) terdapat banyak faktor yang mempengaruhi 
harga saham dan return saham, baik yang bersifat makro maupun mikro 
ekonomi. Faktor makro ada yang bersifat ekonomi maupun nonekonomi. 
Faktor makroekonomi terinci dalam beberapa variabel ekonomi, misalnya 
inflasi, suku bunga, kurs, valuta asing, tingkat pertumbuhan ekonomi, harga 
bahan bakar minyak di pasar internasional, dan indeks saham regional. Faktor 
makro nonekonomi mencakup peristiwa politik domestik, peristiwa sosial, 
peristiwa hukum, dan peristiwa politik internasional. Sementara itu, faktor 
mikroekonomi terinci dalam beberapa variabel, misalnya laba per saham, 
deviden per saham, nilai buku per saham, debt equity ratio, dan rasio 
keuangan lainnya.  
Peneliti akan melakukan analisis terhadap pengaruh rasio Price 
Earnings Ratio (PER), Price to Book Value (PBV) dan Return on Asset 
(ROA) terhadap return saham. Rasio-rasio yang digunakan dalam penelitian 
ini meliputi rasio pasar dan rasio profitabilitas. Rasio pasar yang digunakan 
adalah Price Earning Ratio (PER) dan Price to Book Value (PBV), sedangkan 




Ketiga rasio ini merupakan rasio yang mencerminkan penilaian pasar terhadap 
saham yang digunakan untuk menentukan apakah harga saham tertentu dinilai 
terlalu rendah (undervalued) atau terlalu tinggi (overvalued), sehingga para 
investor dapat menentukan kapan sebaiknya saham dibeli atau dijual. 
Price Earning Ratio (PER) merupakan rasio perbandingan antara harga 
saham dengan laba per lembar saham. Peningkatan harga saham perusahaan 
menunjukan semakin baiknya kinerja keuangan perusahaan yang berdampak 
terhadap peningkatan PER, dan PER juga digunakan oleh para investor untuk 
memprediksi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dimasa yang 
akan datang (Mathilda, 2012: 3). Price to Book Value (PBV) merupakan rasio 
keuangan yang digunakan untuk membandingkan perusahaan dari nilai 
bukunya saat ini dengan harga pasar perusahaan tersebut (Ganto, 2008: 5). 
Return on Assets (ROA) mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan 
laba dengan menggunakan total asset (kekayaan) yang dipunyai perusahaan 
setelah disesuaikan dengan biaya-biaya untuk mendanai asset tersebut 
(Hanafi, 2012: 36). 
Tidak hanya faktor internal, kondisi ekonomi makro sebagai faktor 
eksternal juga dapat mempengaruhi kinerja perusahaan. Fama menyebutkan 
bahwa pergerakan faktor ekonomi makro dapat digunakan untuk memprediksi 
pergerakan harga saham, tetapi setiap peneliti menggunakan faktor ekonomi 
makro yang berbeda-beda karena belum ada konsensus faktor ekonomi makro 
mana yang berpengaruh terhadap harga saham (Mathilda, 2012: 6). Banyak 




bunga tinggi, laju inflasi yang tinggi dan fluktuasi nilai tukar yang tinggi  
menyebabkan perusahaan mengalami kesulitan keuangan yang dapat 
menurunkan kinerja keuangannya, sehingga berdampak pada return saham. 
Penelitian ini dilakukan di BURSA EFEK INDONESIA pada 
perusahaanyang tergabung dalam saham indeks LQ 45, hal ini dilakukan untuk 
melihat apakah saham indeks  LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
Saham Indeks LQ 45 yaitu salah satu indeks harga saham kelompok yang 
terdiri dari 45 saham dengan likuiditas tinggi, yang diseleksi melalui beberapa 
kriteria pemilihan. Selain penilaian atas likuiditas, seleksi atas saham-saham 
tersebut mempertimbangkan kapitalisasi pasar. Bursa Efek Indonesia secara 
rutin memantau perkembangan kinerja komponen saham yang masuk 
perhitungan indeks LQ 45 ini.  
Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka menarik untuk 
dilakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Indikator Keuangan Dan faktor 
Eksternal terhadap Return Saham Perusahaan Yang Tergabung Dalam Indeks 
LQ 45 di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2019”. 
 
B. Perumusan Masalah 
Penelitian ini membahas tentang pengaruh indikator keuangan dan 
faktor eksternal terhadap return saham. Agar lebih fokus pada permasalahan 
maka dapat dijelaskan bahwa indikator keuangan yang dibahas dalam 
penelitian ini adalah rasio keuangan berupa price earning ratio, price to book 




tingkat suku bunga SBI. Dengan demikian,  maka rumusan masalah dalam 
penelitian ini adalah : 
1. Apakah terdapat pengaruh price earning ratio terhadap return saham 
perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 di Bursa Efek Indonesia ? 
2. Apakah terdapat pengaruh price to book value terhadap return saham 
perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 di Bursa Efek Indonesia ? 
3. Apakah terdapat pengaruh return on asset terhadap return saham 
perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 di Bursa Efek Indonesia ? 
4. Apakah terdapat pengaruh tingkat suku bunga SBI terhadap return saham 
perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 di Bursa Efek Indonesia ? 
5. Apakah terdapat pengaruh price earning ratio, price to book value, return 
on asset dan tingkat suku bunga SBI terhadap return saham perusahaan 
yang tergabung dalam indeks LQ 45 di Bursa Efek Indonesia ? 
C. Tujuan Penelitian 
Berdasarkan perumusan masalah yang disebutkan diatas, tujuan 
penelitian ini antara lain : 
1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh price earning ratio terhadap 
return saham perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 di Bursa 
Efek Indonesia. 
2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh price to book value terhadap 





3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh return on asset terhadap return 
saham perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 di Bursa Efek 
Indonesia. 
4. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh tingkat suku bunga SBI 
terhadap return saham perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ  di 
Bursa Efek Indonesia. 
5. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh price earning ratio, price to 
book value, return on asset dan tingkat suku bunga SBI terhadap return 
saham perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 di Bursa Efek 
Indonesia. 
 
D. Manfaat Penelitian 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi yang dapat 
dipercaya dan memberikan manfaat yang berguna bagi semua pihak yang 
berkepentingan. 
1. Manfaat teoritis 
a. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memperkaya khasanah ilmu 
pengetahuan dalam bidang manajemen keuangan, mengenai return 
saham, dan dapat digunakan sebagai dasar perluasan penelitian 
terutama yang berhubungan dengan faktor-faktor yang berpengaruh 
terhadap retrun saham perusahaan. 
b. Penelitian ini diharapkan bermanfaat untuk menambah ilmu 




value, return on asset dan tingkat suku bunga SBI dengan Return 
saham, dan sebagai sarana bagi peneliti untuk menerapkan dan 
mengembangkan ilmu pengetahuan yang diperoleh peneliti di bangku 
kuliah khususnya mengenai return saham perusahaan 
2. Manfaat praktis 
a. Bagi investor penelitian ini sebagai bahan pertimbangan dalam 
pengambilan keputusan investasi guna menentukan perusahaan mana 
yang dapat memberikan tingkat pengembalian investasi saham yang 
diharapkan. 
b. Bagi perusahaan emiten penelitian ini sebagai bahan pertimbangan 
dalam pengambilan kebijakan perusahaan untuk meningkatkan return 








A. Landasan Teori 
1. Indikator Keuangan 
Indikator keuangan adalah satuan kuantitatif yang dihasilkan dari 
perbandingan antara dua data atau lebih yang menjadi komponen pada 
laporan keuangan suatu bisnis. Komponen-komponen tersebut bisa berupa 
modal, pendapatan, hutang, piutang, ataupun biaya yang dihasilkan 
selama periode bisnis berlangsung. Karena bersifat perbandingan, rasio 
keuangan biasanya disajikan dalam bentuk persentase. 
Rasio keuangan dapat memberikan indikasi apakah perusahaan 
memiliki kas yan cukup untuk memenuhi kewajiban finansialnya, utang 
yang cukup rasional, efisiensi manajemen persediaan, perencanaan 
pengeluaran prestasi yang baik, dan struktur modal yang sehat sehingga 
tujuan memaksimalkan kemakmuran pemegang saham dapat dicapai. 
Dalam analisis keuangan yang mencakup analisis rasio keuangan, analisis 
kelemahan dan kekuatan di bidang finansial akan sangat membantu 
dalam menilai prestasi manajemen masa lalu dan prospeknya di masa 
mendatang. Penggunaan analisis rasio keuangan ini sangat bervariasi dan 
tergantung oleh pihak yang memerlukan. Analisis rasio keuangan ini 
hanya bermanfaat apabila dibandingkan dengan standar yang jelas, 




tujuan manajemen (Sartono, 2014: 113). 
Analisis Rasio dan Analisis Trend selalu digunakan untuk 
mengetahui kesehatan keuangan dan kemajuan perusahaan setiap kali 
laporan keuangan diterbitkan. Analisis rasio adalah membandingkan 
antara unsure-unsur neraca, unsur-unsur laporan laba rugi, unsur-unsur 
neraca dan laporan laba rugi, serta serta rasio keuangan emiten yang satu 
dan rasio keuangan emiten yang lainnya (Samsul, 2016: 143). 
(Hanafi, 2012: 76) mengemukakan bahwa, pada dasarnya analisis 
rasio bisa dikelompokkan ke dalam lima macam kategori, yaitu: 
a. Rasio Likuiditas  
Rasio likuiditas mengukur kemampuan likuiditas jangka pendek  
perusahaan dengan melihat aktiva lancar perusahaan relatif terhadap  
hutang  lancarya (hutang  dalam  hal ini merupakan kewajiban  
perusahaan). Rasio likuiditas jangka pendek yang sering digunakan 
adalah  rasio lancar dan rasio quick (sering juga disebut acit test 
ratio). 
b. Rasio Aktivitas  
Rasio ini melihat pada beberapa aset kemudian menentukan berapa 
tingkat  aktivitas aktiva-aktiva tersebut pada tingkat kegiatan tertentu. 
Aktivitas  yang rendah pada tingkat penjualan tertentu akan 
mengakibatkan  semakin besarnya dana kelebihan yang tertanam pada 
aktiva-aktiva  tersebut. Dana kelebihan tersebut akan lebih baik bila 




aktivitas diantaranya  adalah  rata-rata umur piutang, perputaran 
persediaan, perputaran aktiva tetap,  dan perputaran total aktiva. 
c. Rasio Solvabilitas  
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban 
kewajiban jangka panjangnya. Perusahaan yang tidak solvabel adalah  
perusahaan yang dengan total hutangnya lebih besar dibandingkan 
dengan  total asetnya. Rasio ini mengukur likuiditas jangka panjang 
perusahaan  dan dengan demikian memfokuskan pada sisi kanan 
neraca. Ada beberapa  macam rasio yang bisa dihitung yaitu rasio 
total hutang terhadap total  aset, rasio hutang modal saham, rasio time 
interest earned, rasio fixed charges coverage. 
d. Rasio Profitabilitas  
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan 
keuntungan  (profitabilitas) pada tingkat penjualan, aset, dan modal 
saham yang  tertentu. Ada tiga rasio yang sering dibicarakan yaitu 
profit margin, return on asset (ROA), return on equity (ROE). 
e. Rasio Pasar  
Rasio pasar mengukur harga pasar relatif terhadap nilai buku. Sudut  
pandang rasio ini lebih banyak berdasarkan pada sudut investor (atau 
calon  investor), meskipun pihak manajemen juga berkepentingan 
terhadap rasio rasio ini. Ada beberapa rasio yang bisa dihitung yaitu 





Dalam analisis laporan keuangan, terdapat beberapa hal yang perlu 
diperhatikan, yaitu (Hanafi dan Halim, 2015: 68): 
a. Dalam analisis, analis juga harus mengidentifikasi adanya ternd-ternd 
tertentu dalam laporan keuangan. Untuk itu laporan keuangan lima atau 
enam tahun barangkali bisa digunakan untuk melihat munculnya trend 
tertentu. 
b. Angka-angka yang berdiri sendiri sulit dikatakan baik tidaknya. Untuk 
itu diperlukan pembanding yang bisa dipaki untuk melihat baik 
tidaknya angka yang dicapai oleh pihak perusahaan. Rata-Rata industri 
bisa dipakai sebagai pembanding. Meskipun rata-rata industri bukan 
angka pembanding yang tepat karena beberapa hal, misalnya karena 
adanya perbedaan karakteristik rata-rata industri dengan perusahaan 
tersebut. 
c. Dalam analisis perusahaan, membaca dan menganalisis laporan 
keuangan dengan hati-hati adalah penting. Diskusi atau pertanyaan-
pertanyaan penting yang melengkapi laporan keuangan seperti diskusi 
strategi perusahaan, diskusi rencana ekspansi atau restrukturisasi 
merupakan bagian internal yang harus dimasukkan dalam analisis. 
Analisis barangkali akan memerlukan informasi lain. Kadangkala 
semua informasi yang diperlukan bisa diperoleh melalui analisis yang 
mendalam dari laporan keuangan. Kadangkala informasi tambahan 
bisa memberikan analisis yang lebih tajam lagi. Sebagai contoh, 




perkembangan market share akan memberi pendangan baru kenapa 
perjualan bisa menurun. 
 
2. Price Earning Ratio 
Price earning ratio adalah salah satu rasio nilai pasar yang digunakan 
oleh analis fundamental dalam menganalisa keputusan investasinya. Rasio 
ini bergantung pada data pasar keuangan, seperti harga pasar saham biasa 
perusahaan. Analisis fundamental adalah analisis untuk menghitung nilai 
instrinsik perusahaan dengan menggunakan data keuangan perusahaan, 
nilai instrinsik perusahaan dapat diwujudkan dengan harga saham 
(Tandeilin, 2011: 191). 
Investor dalam pasar modal yang sudah maju menggunakan PER 
untuk mengukur apakah suatu saham undrpriced atau overpriced. PER 
adalah suatu rasio sederhana yang diperoleh dengan membagi harga pasar 
suatu saham dengan EPS. Besarnya dividen yang dibayar perusahaan 
tergantung kepada besarnya EPS dan rasio pembayaran dividen, yang 
menunjukkan bagian laba yang dibagikan sebagai dividen (Sawir, 2013: 
21). 
Model PER sebagaimana namanya menunjukkan, mendasarkan diri 
atas rasio antara harga saham per lembar dengan EPS. Dipandang dari sisi 
teori ekonomi, secara konseptual basis model PER memanglah tidak 
sekuat model berdasarkan dividen. Meskipun demikian, dengan 




present value, karena model tersebut juga berkaitan dengan taksiran atas 
nilai intrinsik suatu saham (Husnan, 2013: 292).  
PER sesungguhnya merupakan evaluasi hubungan antara kapital suatu 
perusahaan terhadap laba. Dan ini berlaku bagi perusahaan yang sahamnya 
diperdagangkan di bursa, sehingga untuk primary issue penggunaan PER 
sering mendapat kritikan dalam penentuan harga, dan kalaupun digunakan 
biasanya harus dihubungkan dengan PER dari perusahaan yang 
menjalankan bisnis serupa, PER dari perusahaan sejenis (industri), dan 
penaksiran prospek pertumbuhan laba perusahaan (Sawir, 2013: 21). 
Analisis sekuritas kadang-kadang menyukai penggunaan PER dalam 
menilai kewajaran harga saham. Saham yang mempunyai PER yang tinggi 
mungkin dicurigai telah terlalu tinggi harganya. Faktor-faktor yang 
mempengaruhi PER adalah (Husnan, 2013: 239). 
a. Rasio laba yang dibayarkan sebagai dividen atau payout ratio. 
b. Tingkat keuntungan yang disyaratkan oleh pemodal 
c. Pertumbuhan dividen 
Apabila faktor-faktor yang lain konstan, maka (Husnan, 2013: 293): 
a. Semakin tinggi payout ratio, semakin tinggi PER. 
b. Semakin tinggi tingkat keuntungan yang disyaratkan, maka semakin 
rendah PER 
c. Semakin tinggi pertumbuhan dividen, semakin tinggi PER. 
Perusahaan yang diharapkan akan tumbuh tinggi (mempunyai prospek 




mempunyai pertumbuhan rendah akan mempunyai PER rendah. Dari segi 
investor PER yang terlalu tinggi barangkali tidak menarik karena saham 
barangkali tidak akan naik lagi, yang kemungkinan memperoleh capital gain 
akan lebih kecil  (Hanafi dan Halim, 2015:83).  
Menurut Hanafi dan Halim (2015:82), PER melihat harga saham relatif 
terhadap earningnya. PER bisa dihitung sebagai berikut: 
 
Bila seorang analisis memperkirakan EPS dan rasio pembayaran dividen, 
maka dia secara implisit telah memperkirakan dividen. Nilai intrinsik dari 
suatu aktiva sama dengan nilai sekarang dari arus kas yang diharapkan. Harga 
yang wajar (fairly priced) bagi suatu saham adalah sebesar nilai 
intirinsiknya.Rasio ini instrisiknya terhadap EPS menunjukkan PER yang 
seharusnya untuk saham bila harganya wajar, kadang-kadang menunjukkan 
normal PER (Sawir, 2013: 21). 
PER sesungguhnya merupakan evaluasi hubungan antara kapital suatu 
perusahaan terhadap laba. Dan ini berlaku bagi perusahaan yang sahamnya 
diperdagangkan di bursa, sehingga untuk primary issue penggunaan PER 
sering mendapat kritikan dalam penentuan harga, dan kalaupun digunakan 
biasanya harus dihubungkan dengan PER dari perusahaan yang menjalankan 
bisnis serupa, PER dari perusahaan sejenis (industri), dan penaksiran prospek 
pertumbuhan laba perusahaan (Sawir, 2013: 21). 
Alternatif   lain   selain   menggunakan   arus   kas   atau   dividen   dalam 




menggunakan  nilai  laba  perusahaan  (earnings).  Salah  satu  pendekatan 
yang   popular   adalah   dengan   menggunakan   nilai   pendapatan   untuk 
memperkirakan   nilai   intrinsik   adalah  dengan   pendekatan  PER  (Price 
Earnings Ratio), atau disebut juga dengan earnings multiplier. PER  (Price 
Earnings Ratio) menunjukkan rasio dari harga saham terhadap earnings. 
Rasio ini menunjukkan berapa besar investor menilai harga dari saham 
terhadap kelipatan dari earnings (Jogiyanto, 2013: 176). 
3. Price To Book Value 
Nilai buku (book value) per lembar saham menunjukkan aktiva bersih 
(net asset)  yang dimiliki oleh pemegang saham dengan memiliki satu 
lembar saham. Karena aktiva bersih adalah sama dengan total ekuitas 
pemegang saham, maka nilai buku per lembar saham  adalah total ekuitas 
dibagi dengan jumlah saham yang beredar (Jogiyanto, 2013: 82). 
Price to Book Value (PBV) merupakan perbandingan antara harga 
pasar  dan nilai buku saham. Untuk perusahaan-perusahaan yang berjalan 
dengan  baik, umumnya rasio ini  mencapai diatas satu, yang menunjukkan 
bahwa  nilai pasar saham lebih besar dari nilai bukunya. Semakin besar 
rasio PBV  semakin tinggi perusahaan dinilai oleh para pemodal  relatif 
dibandingkan  dengan dana yang telah ditanamkan di perusahaan  (Husnan 
dan Pudjiastuti, 2011:285). 
Menurut (Tandeilin, 2011: 194) hubungan antara harga pasar saham 




alternatif untuk menentukan  nilai suatu saham,karena secara teoritis, nilai 
pasar suatu saham haruslah  mencerminkan nilai bukunya. 
Market to Book atau price to book value merupakan rasio pasar yang 
digunakan untuk mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai buku 
suatu saham. Menurut Husnan dan Pudjiastuti (2011:285) perusahaan 
dikatakan dapat beroperasi dengan baik jika memiliki rasio price to book 
value di atas satu. Hal ini menunjukkan nilai pasar lebih besar dari nilai 
bukunya. 
Nilai pasar adalah harga saham yang terjadi di pasar bursa pada saat 
tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar, yaitu oleh permintaan dan 
penawaran saham yang bersangkutan di pasar bursa. Bila nilai buku (book 
value) per lembar saham menunjukkan aktiva bersih (net assets) yang 
dimiliki oleh pemegang saham dengan memiliki satu lembar saham, 
karena aktiva bersih adalah sama dengan total equitas pemegang saham. 
Menurut (Sawir, 2013: 36) Sawir (2013:36) price to book value (PBV) 
mempunyai beberapa keunggulan sebagai berikut :  
a. Nilai buku mempunyai ukuran intutif yang relatif stabil yang dapat 
diperbandingkan dengan harga pasar. Investor yang kurang percaya 
dengan metode discounted cash flow dapat menggunakan price to book 
value sebagai perbandingan. 
b. Nilai buku memberikan standar akuntansi yang konsisten untuk semua 
perusahaan PBV dapat diperbandingkan antara perusahaan– perusahaan 




c. Perusahaan–perusahaan dengan earning negatif, yang tidak bisa dinilai 
dengan menggunakan price earning ratio dapat dievaluasi 
menggunakan price to book value (PBV). 
 
4. Return On Asset 
Dalam berinvestasi, para investor  maupun calon investor akan 
memperhatikan faktor profitabilitas dan resiko pada suatu perusahaan. Hal 
ini disebabkan  karena kestabilan harga saham akan berpengaruh pada 
deviden dan return  yang  akan  diterima  oleh  investor  pada  masa  yang  
akan  datang.  Bila kemampuan perusahaan dalam  menghasilkan  laba 
tergolong tinggi, maka harga saham  akan  juga  akan  mengalami  
peningkatan  yang  akan  berdampak  pada peningkatan return saham di 
masa yang akan datang (Husnan, 2013: 25). 
Menurut Hanafi (2012: 159) return on asset (ROA) adalah rasio 
yang mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba dengan  
menggunakan total aset (kekayaan) yang dipunyai perusahaan setelah  
disesuaikan dengan biaya-biaya untuk mendanai aset tersebut. Sedangkan 
menurut Sartono (2014: 123) return on asset merupakan rasio untuk 
menunjukan kemampuan perusahaan  menghasilkan laba dari aktiva yang 
dipergunakan. 
Menurut Hanafi dan Halim (2015: 161), ada dua faktor yang 





a. Operating Leverage 
Operating Leverage menunjukkan sejauh mana pemakaian beban 
tetap dalam suatu perusahaan. Perusahaan yang menggunakan beban tetap 
yang tinggi berarti mempunyai operating leverage yang tinggi. Beban tetap 
operasional datangnya dari beban depresiasi peralatan/bangunan (aktiva 
tetap). Perusahaan yang mempunyai proporsi aktiva tetap yang besar (yang 
berarti melakukan investasi besar pada aktiva tetap) akan mempunyai 
beban depresiasi yang tinggi, yang berarti mempunyai beban operasional 
yang tinggi, dan berarti mempunyai operating leverage yang tinggi. 
Perusahaan-perusahaan atau industri-industri mempunyai struktur 
biaya variabel dan biaya tetap yang berbeda-beda. Perusahaan eksplorasi 
dan pengolahan minyak, perusahaan baja mempunyai proporsi aktiva tetap 
yang besar. Perusahaan-perusahaan semacam ini merupakan perusahaan 
yang padat modal (capital-intensive). Sebaliknya industri supermarket, 
grosir, rumah makan merupakan industri atau perusahaan yang mempunyai 
proporsi aktiva tetap relatif lebih kecil dibanding industri/perusahaan 
minyak di atas. Komponen biaya variabel untuk industri ini relatif besar. 
Perusahaan atau industri dengan operating leverage yang tinggi 
akan mempunyai fluktuasi pendapatan yang tinggi pula. Itu berarti risiko 
perusahaan tersebut tinggi. Apabila kondisi perekonomian membaik, 
penjualan meningkat, perusahaan dengan  operating leverage yang tinggi 
akan mengalami kenaikan keuntungan (pendapatan) yang tinggi, 




perusahaan tersebut akan mengalami penurunan keuntungan yang tajam 
pula. Perusahaan dengan  operating leverage yang rendah tidak akan 
mengalami fluktuasi setajam perusahaan dengan operating leverage yang 
tinggi. 
Hanafi (2014: 327) menjelaskan  operating leverage diartikan 
sebagai seberapa besar perusahaan menggunakan beban tetap 
operasional. Beban tetap operasional tersebut biasanya berasal dari 
biaya depresiasi, biaya produksi dan pemasaran yang bersifat tetap ( 
misal gaji karyawan ). Sebagai kebalikannya adalah beban variabel 
oprasional. Contoh biaya variabel adalah biaya tenaga kerja yang 
dibayar berdasarkan produk yang dihasilkan. 
b. Siklus kehidupan produk 
Siklus kehidupan produk akan mempunyai pengaruh terhadap 
tingkat pengembalian aktiva (ROA) atau perbedaaan-perbedaan tingkat 
pengembalian aktiva (ROA). Produk mulai dari muncul sampai 
menghilang bergerak melalui beberapa tahap : 
1) Tahap perkenalan. 
2) Tahap pertumbuhan. 
3) Tahap kedewasaan. 
4) Tahap penurunan. 
Pada tahap perkenalan, perusahaan memfokuskan pada 
pengembangan produk (melalui riset dan pengembangan), pengembangan 




(melalui pengeluaran investasi pada pengembangan pabrik baru atau 
perluasan pabrik). Tujuannya adalah untuk memperkenalkan produk baru 
dan memperoleh market share. Sebaliknya pada tahap kedewasaan, produk 
relatif sudah mapan dan tidak memerlukan upaya pengembangan atau 
penyiapan infrastruktur. Pengeluaran investasi pada tahap ini relatif tidak 
signifikan. Kompetisi semakin keras, pengelolaan biaya (agar diperoleh 
biaya yang efisien) menjadi penting pada tahap ini. Pada tahap ini 
perusahaan bisa memperoleh laba (ROA) yang cukup tinggi dibandingkan 
pada tahap-tahap lainnya. Pada tahap penurunan, perusahaan sudah mulai 
mengambil ancang-ancang untuk keluar dari bisnis produk tersebut.  
Hasil pengembalian investasi atau lebih dikenal dengan nama 
return on investment (ROI) atau return on assets (ROA) merupakan rasio 
yang menunjukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam 
perusahaan. ROI juga merupakan suatu ukuran tentang efektivitas  
manajemen dalam mengelola investasinya. Semakin kecil rasio ini semakin 
kurang baik, demikian pula sebaliknya. Artinya rasio ini digunakan untuk 
mengukur efektivitas dari keseluruhan operasi perusahaan (Kasmir, 2015: 
201). 
Rasio ini menghubungkan keuntungan yang diperoleh dari operai 
perusahaan (net operating income) dengan jumlah investasi atau aktiva 
yang digunakan untuk menghasilkan keuntungan operasi tersebut (net 
operating assets). Kegunaan dari analisa ROI adalah sebagai berikut 




1) Sebagai salah satu kegunaannya yang prinsipil ialah sifatnya yang 
menyeluruh. Dimana ROI dpat mengukur efisiensi penggunaan modal 
yang bekerja, efisiensi produksi dan efesiensi bagian penjualan dan 
efesiensi bagian produksi. 
2) Analisa ROI dapat digunakan untuk mengukur efisiensi tindakan –
tindakan yang dilakukan oleh divisi/bagian, yaitu dengan 
mengalokasikan semua biaya dan modal kedalam bagian yang 
bersangkutan. 
3) Analisa ROI dapat mengukur pofitabilitas dari masing-masing produk 
yang dihasilkan oleh perusahaan. 
4) ROI selain berguna sebagai kontrol, juga berguna untuk keperluan 
perencanaan. 
Disamping kegunaan dari analisis ROI, terdapat pula kelemahan-
kelemahannya yaitu (Munawir, 2010: 92): 
a. Kesukarannya dalam membandingkan rate of return suatu  
perusahaan dengan perusahaan lain yang sejenis mengingat bahwa 
kadang-kadang praktek akuntansi yang digunakan oleh masing-
masing perusahaan tersebut adalah berbeda-beda. Perbedaan metode 
dalam penilaian berbagai aktiva antara perusahaan yang satu dengan 
perusahaan yang lain, perbandignan tersebut akan dapat member 
gambaran yangs salah. Ada berbagai metode penilaian inventory 
 (FIFO, LIFO, Average, The Lower Cost Market Valuation) yang 




yangs elanjutnya akan berpengaruh terhadap jumlah aktiva. 
Demikian pula adanya berbagai metode depresiasi akan 
berpengaruh terhadap jumlah aktivanya. 
b. Kelemahan lain dari teknik analisa ini adalah terletak pada adanya 
fluktuasi nilai dari uang (daya belinya).suatu mesin atau 
perlengkapan tertentu yang dibeli dalam keadaan inflasi nilanya 
berbeda dengan kalau dibeli pada waktu tidak ada inflasi, dan hal ini 
akan berpengaruh dalam  menghitung investment turnover dan profit 
margin. 
Dengan mengguunakan analisa rate of return  atau return on 
investment saja tidak akan dapat digunakan untuk megadakan 
perbandingan antara dua perusahaan atau lebih dengan mendapatkan 
kesimpulan yang memuaskan 
 
5. Tingkat suku bunga SBI 
Faktor eksternal merupakan faktor penting yang perlu dikaji dalam 
penentuan pengambilan suatu keputusan. Pengenalan dan pemahaman 
tentang berbagai kondisi serta dampaknya menjadi hal mutlak yang harus 
ditelaah lebih lanjut. Faktor eksternal merupakan faktor yang berada di 
luar kemampuan perusahaan untuk mengendalikannya. Faktor eksternal 
terinci dalam beberapa variabel ekonomi, misalnya inflasi, suku bunga, 
kurs valuta asing, tingkat pertumbuhan ekonomi, harga bahan minyak di 




ekonomi mencakup peristiwa politik domestik, peristiwa sosial, peristiwa 
hukum, dan peristiwa politik internasional.  
Sunariyah (2009: 80) mendefinisikan suku bunga adalah harga dari 
pinjaman. Suku bunga dinyatakan sebagai persentase uang pokok per unit. 
Bunga merupakan suatu ukuran harga sumber daya yang digunakan oleh 
debitur yang dibayarkan kepada kreditur. Pada umumnya ketika tingkat 
bunga rendah, maka semakin banyak dana mengalir sehingga 
mengakibatkan pertumbuhan ekonomi juga meningkat. Begitu juga ketika 
ingkat bunga tinggi, maka sedikit dana yang mengalir akan mengakibatkan 
pertumbuhan ekonomi yang rendah. 
Menurut Mishkin (2008: 60), stabilitas suku bunga sangat 
diharapkan, karena stabilitas suku bunga mendorong pula terjadinya 
stabilitas pasar keuangan sehingga kemampuan pasar keuangan untuk 
menyalurkan dana dari orang yang memiliki peluang investasi produktif 
dapat berjalan lancar dan kegiatan perekonomian juga tetap stabil. Oleh 
karena itu, Bank Indonesia selaku bank sentral bertugas untuk menjaga 
stabilitas suku bunga untuk menciptakan pasar keuangan yang lebih stabil. 
Tingkat suku bunga atau interest rate merupakan rasio pengembalian 
atas sejumlah investasi sebagai bentuk imbalan yang diberikan kepada 
investor (Husnan, 2013: 126). Besarnya tingkat suku bunga bervariatif 
sesuai dengan kemampuan debitur dalam memberikan tingkat 
pengembalian kepada kreditur. Tingkat suku bunga tersebut dapat menjadi 




pasar modal. Sebagai wahana alternatif investasi, pasar modal 
menawarkan suatu tingkat pengembalian (return) pada tingkat resiko 
tertentu. Dengan membandingkan faktor keuntungan dan resiko pada pasar 
modal dengan faktor tingkat suku bunga yang ditawarkan sektor keuangan, 
investor dapat memutuskan bentuk investasi yang mampu menghasilkan 
keuntungan yang optimal. 
Tingkat suku bunga sektor keuangan yang lazim digunakan sebagai 
panduan investor disebut juga tingkat suku bunga bebas resiko (risk free), 
yaitu meliputi tingkat suku bunga bank sentral dan tingkat suku bunga 
deposito. Di Indonesia tingkat suku bunga bank sentral diproxykan pada 
tingkat suku bunga Sertifikat Bank Indonesia atau SBI (Husnan, 2013: 
173). 
Salah satu instrumen moneter yang dapat mempengaruhi atau 
memotivasi masyarakat maupun pengusaha untuk menabung dan 
melakukan investasi adalah suku bunga, yang dimaksud dengan suku 
bunga di sini adalah suku bunga yang diberlakukan oleh Bank Indonesia 
selaku bank sentral Indonesia dengan mengeluarkan Sertifikat Bank 
Indonesia (SBI). SBI adalah surat berharga dalam mata uang Rupiah yang 
diterbitkan oleh Bank Indonesia sebagai pengakuan hutang berjangka 
waktu pendek. Pemerintah melalui BI akan menaikkan tingkat suku bunga 
untuk mengontrol peredaran uang di masyarakat atau dalam arti luas untuk 





BI rate merupakan suku bunga dengan tenor satu bulan yang 
diumumkan oleh Bank Indonesia secara periodik yang berfungsi sebagai 
sinyal kebijakan moneter. Secara sederhana, BI rate merupakan indikasi 
tingkat suku bunga janga pendek yang diinginkan Bank Indonesia dalam 
upaya mencapai target inflasi. BI rate diumumkan oleh Dewan Gubernur 
Bank Indonesia setiap Rapat Dewan Gubernur (RDG) bulanan dan di 
implementasikan pada operasi moneter yang dilakukan Bank Indonesia 
melalui pengelolaan likuiditas dipasar uang untuk mencapai sasaran 
operasioanal kebijakan moneter. 
 
6. Return saham 
Saham merupakan salah satu instrumen pasar modal yang paling 
banyak diminati investor, karena mampu memberikan tingkat 
pengembalian yang menarik. Saham adalah kertas yang tercantum dengan 
jelas nilai nominal, nama perusahaan, dan diikuti dengan hak dan 
kewajiban yang telah dijelaskan kepada setiap pemegangnya (Fahmi, 
2012: 81). 
Darmadji dan Fakhrudin (2012: 5) menyatakan bahwa Saham 
merupakan tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau  badan 
dalam  suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Saham berwujud  
selembar kertas yang  menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut adalah  
pemilik perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut. Saham 




menerbitkan saham. Dengan memiliki saham suatu perusahaan, maka  
investor akan mempunyai  hak  terhadap  pendapatan dan kekayaan  
perusahaan, setelah  dikurangi dengan    pembayaran semua kewajiban  
perusahaan (Tandeilin, 2011: 18). 
Menurut Darmadji dan Fakhrudin (2012: 6) jenis-jenis saham dapat 
dibedakan menjadi tiga jenis, yaitu: 
a. Ditinjau dari segi kemampuan dalam hak tagih atau klaim, maka saham 
terdiri atas: 
1) Saham biasa (common stock), yaitu merupakan saham yang 
menempatkan pemiliknya paling junior terhadap pembagian 
deviden, dan hak atas harta kekayaan perusahaan apabila 
perusahaan tersebut dilikuidasi.  
2) Saham Preferen (preferred stock), merupakan saham yang memiliki 
karakteristik gabungan antara obligasi dan saham biasa, karena bisa 
menghasilkan pendapatan tetap (seperti bunga obligasi), tetapi juga 
bisa tidak mendatangkan hasil seperti yang dikehendaki investor. 
b. Ditinjau dari cara peralihannya, saham dibedakan atas: 
1) Saham atas unjuk (bearer stock), artinya pada saham tersebut tidak 
tertulis nama pemiliknya, agar mudah dipindahtangankan dari satu 
investor ke invetsor lain.  
2) Saham atas nama (registered stock), merupakan saham yang ditulis 
nama jelas siapa nama pemiliknya, dimana cara peralihannya harus 




c. Ditinjau dari kinerja perdagangan, maka saham dapat dikategorikan 
atas: 
1) Saham unggulan (blue chip stock), yaitu saham biasa dari suatu 
perusahaan yang memiliki reputasi tinggi, sebagai leader di industri 
sejenis, meiliki pendapatan yang stabil dan konsisten dalam 
membayar deviden.  
2) Saham pendapatan (income stock), yaitu saham dari suatu emiten 
yang memiliki kemampuan membayar deviden lebih tinggi dari rata-
rata deviden yang dibayarkan pada saham sebelumnya.  
3) Saham pertumbuhan (grow stock-well kown), yaitu saham-saham 
dari emiten yang memliki pertumbuhan pendapatan yang tinggi, 
sebagai leader di industri sejenis yang mempunyai reputasi tinggi.  
4) Saham spekulatif (speculative stock), yaitu saham suatu perusahaan 
yang tidak bisa secara konsisten memperoleh penghasilan dari   
tahun ke tahun, akan tetapi mempunyai kemungkinan penghasilan 
yang tinggi di masa mendatang, meskipun belum pasti.  
5) Saham siklikal (counter cyclical stock) yaitu saham yang tidak 
terpengaruh oleh kondisi ekonomi makro maupun situasi bisnis 
secara umum 
Menurut Husnan dan Pudjiastuti (2011: 42) Saham merupakan 
sekuritas yang memberikan penghasilan yang tidak tetap bagi pemiliknya. 
Pemilik saham akan meneriman penghasilan dalam bentuk dividend dan 




pemodal dikatakanmemperoleh Capital Gain apabila sebaliknya disebut 
sebagai Capital Loss. Dalam pengertiannya tidak ada ahli yang 
menjelaskan secara spesifik tentang pengertian return saham tetapi 
penjelasan yang dimaksud tersebut jelas mengacu pada return atau tingkat 
pengembalian saham yang diharapkan. 
Menurut Tandeilin (2011: 47) definisi Return adalah salah satu 
faktor yang memotivasi investor  berinvestasi dan juga merupakan 
imbalan atas keberanian investor menanggung resiko atas investasi yang 
dilakukannya. Return didalam  manajemen investasi dapat dibedakan 
antara return yang diharapkan  (Expected Return) dan return yang terjadi 
(Realized Return). Return yang  diharapkan merupakan tingkat return 
yang diantisipasi investor dimasa  mendatang. Sedangkan return yang 
terjadi atau return aktual merupakan  tingkat return yang diperoleh 
investor pada masa lalu. 
Menurut Jogiyanto (2013: 195) Return merupakan hasil yang 
diperoleh  dari investasi. Semetara definisi return menurut Fahmi (2012: 
151) return adalah keuntungan yang diperoleh oleh  perusahaan, individu 
dan institusi dari hasil kebijakan investasi yang  dilakukannya. Sartono 
(2014: 73) menjelaskan bahwa pemegang saham berharap akan 
memperoleh dividend dan mendapatkan  capital gain apabila saham 
tersebut dijual. Besar kecilnya dividen sangat  tergantung oleh besar 
kecilnya laba yang diperoleh dan proporsi laba yang  akan dibagikan 




dapat menderita capital loss apabila ternyata harga  jual saham lebih 
rendah dari pada harga belinya. Hal ini disebut  ketidakpastian return on 
investement saham atau required rate of  return.  
Menurut Jogiyanto (2013: 195) faktor yang mempengaruhi return 
saham adalah variasi tingkat pengembalian saham disebabkan dari 
penilaian pada kinerja perusahaan. Semua persepsi yang positif terhadap 
kinerja perusahaan akan membawa harga saham ke tingkat yang lebih 
tinggi dari semula. Hal inidisebabkan karena saham tersebut memberikan 
return yang optimal. Sebaliknya jika ternyata membuat persepsi yang 
negatif bagi investor, maka harga saham akan bergerak ke arah yang lebih 
rendah dari sebelumnya. 
Menurut Alwi (2013: 87-88), ada beberapa faktor yang mempengaruhi 
return saham atau tingkat pengembalian saham, antara lain:   
a. Faktor internal 
1) Pengumuman tentang pemasaran, produksi, penjualan seperti 
pengiklanan, rincian, kontrak, perubahan harga, penarikan produk 
baru, laporan produksi, laporan keamanan produk, dan laporan 
penjualan. (Kegiatan operasional perusahaan yang baik dan lancar 
akan meningkatkan kinerja perusahaan, sehingga akan 
memberikan hasil yang baik bagi perusahaan. Apabila hasil yang 
diperoleh perusahaan tinggi, maka perusahaan akan memberikan 




2) Laporan pendanaan, seperti pengumuman yang berhubungan 
dengan ekuitas dan hutang. (Perusahaan yang mempunyai cukup 
dana maka kegiatan operasional perusahaan akan berjalan dengan 
lancar sehingga laba  perusahaan akan tinggi dan return yang 
diperoleh pemegang saham juga akan tinggi.)    
3) Pengumuman badan direksi manajemen, seperti perubahan dan 
pergantian direktur, manajemen, dan struktur organisasi. 
(Manajemen merupakan unsur penting dalam perusahaan. 
Manajemen yang baik akan membawa perusahaan ke kesuksesan. 
Hal ini akan memberikan dampak yang baik bagi perusahaan 
sehingga perusahaan akan memperoleh laba yang tinggi, 
returnyang diperoleh pemegang saham juga akan tinggi.)  
4) Pengumuman pengambilalihan perusahaan, seperti laporan 
merger, investasi ekuitas, laporan Take Over oleh pengakuisisian 
dan diakuisisi, laporan divestasi, dan lain-lain. (Pengambil alihan 
perusahaan dapat berpengaruh pada manajemen perusahaan dan 
operasional perusahaan sehingga apabila manajemen dan 
operasional perusahaan menjadi lebih baik maka akan 
berpengaruh pada return saham yang akan semakin tinggi,  begitu 
pula sebaliknya.)  
5) Pengumuman investasi, seperti melakukan ekspansi pabrik, 
pengembangan riset dan penutupan usaha lainnya. (Ekspansi 




perusahan sehingga apabila investasi tersebut berhasil akan 
meningkatkan return yang diperoleh pemegang saham 
perusahaan.). 
6) Pengumuman ketenagakerjaan, seperti negoisasi baru, kontrak 
baru, pemogokan dan lainnya. (Permasalahan ketenagakerjaan 
sangat berpengaruh terhadap operasional perusahaan, apabila 
terjadi permasalahan ketenagakerjaan dan mengakibatkan 
kerugian perusahaan maka akan mengurangi return yang diperoleh 
pemegang saham.)  
7) Pengumuman laporan keuangan perusahaan, seperti peramalan 
laba sebelum akhir tahun fiskal dan setelah akhir tahun fiskal, 
Earning Per Share (EPS), Dividen Per Share (DPS), Price 
Earning Ratio (PER), Net Profit Margin (NPM), Return On Asset 
(ROA), Return On Equity (ROE), Price to Book Value (PBV), 
maupun Economic Value Added (EVA), dan Market Value Added 
(MVA) yang nilainya tidak tercantum dalam laporan keuangan, 
serta faktor lainnya. (Analisis terhadap laporan keuangan dapat 
digunakan sebagai gambaran kinerja perusahaan, apabila hasil 
analisis terhadap laporan keuangan perusahaan  menunjukkan 
kinerja perusahaan baik maka return yang diperoleh pemegang 






b. Faktor Eksternal 
1) Pengumuman dari pemerintah, seperti perubahan suku bunga 
tabungan, kurs valuta asing, inflasi, serta berbagai regulasi dan 
deregulasi ekonomi yang dikeluarkan oleh pemerintah.   
2) Pengumuman hukum, seperti tuntutan karyawan terhadap 
perusahaan atau manajernya, dan tuntutan perusahaan terhadap 
manajernya.   
3) Pengumuman industri sekuritas, seperti laporan pertemuan 
tahunan, insider trading, volume atau harga saham perdagangan, 
pembatasan/penundaan trading.  
4) Gejolak politik luar negeri dan fluktuasi nilai tukar juga 
merupakan faktor yang berpengaruh signifikan pada terjadinya 
pergerakan harga saham di bursa efek suatu negara.  
5) Berbagai isu baik dalam negeri maupun luar negeri 
Return saham adalah pengembalian saham beserta hasilnya dari pihak 
broker atau perusahaan kepada investor yang telah melakukan investasi pada 
perusahaan tersebut akibat suatu hal. Bisa saja return saham dilakukan karena 
telah habis masa kontrak kerja sama dan tidak dilakukan perpanjangan atau 
masalah lainnya, seperti terjadinya likuidasi pada perusahaan. Return saham 






7. Hubungan Variabel  Indikator Keuangan  Dengan Return Saham 
Indikator keuangan dalam penelitian ini diukur dengan price earning 
ratio, price to book value, return on asset. PER (price earning ratio) 
adalah suatu rasio sederhana yang diperoleh dengan membagi harga pasar 
suatu saham dengan EPS. Besarnya dividen yang dibayar perusahaan 
tergantung kepada besarnya EPS dan rasio pembayaran dividen, yang 
menunjukkan bagian laba yang dibagikan sebagai dividen (Sawir, 2013: 
21). PER juga sering digunakan dalam menilai kewajaran harga saham, 
dimana saham yang mempunyai PER yang tinggi mungkin dicurigai telah 
terlalu tinggi harganya. Dengan semakin tinggi PER maka harga saham 
tersebut semakin tinggi maka return saham dari saham tersebut juga 
meningkat (Karim, 2015: 17). 
Darmadji dan Fakhrudin (2012: 139) mengungkapkan bahwa PER 
adalah rasio harga saham suatu perusahaan.PER yang menggambarkan 
apresiasi pasar terhadap kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. 
PER yang tinggi akan menyebabkan harga saham tinggi, begitu pula 
sebaliknya. semakin tinggi PER yang dimiliki perushaan menunjukkan 
semakin besar kepercayaan investor pada kinerja perusahaan yang akan 
datang. PER dapat diukur dengan membagi harga pasar per lembar saham 
biasa dengan laba per saham. Semakin tinggi PER artinya semakin tinggi 
harga saham, sehingga return saham yang diperoleh akan semakin besar. 
PER bagi investor berguna untuk mengetahui waktu yang tepat untuk 




gain yang maksimal.  Keinginan investor untuk melakukan analisis suatu 
saham melalui rasiorasio keuangan seperti PER, dikarenakan adanya 
keinginan investor atau calon investor terhadap return saham perusahaan 
tersebut, dan sebaliknya jika nilai PER rendah menunjukkan prospek 
pertumbuhan yang rendah, hal ini dapat menurunkan minat investor 
terhadap return saham. Hal ini berarti semakin besar PER memungkinkan 
harga pasar dari setiap lembar saham semakin baik, demikian pula 
sebaliknya 
Tandeilin (2011: 194) mengungkapkan  hubungan  antara  harga  
pasar saham dan nilai buku per lembar saham bisa juga dipakai sebagai 
pendekatan alternatif untuk menentukan nilai suatu saham, karena secara 
teoritis, nilai pasar suatu saham haruslah mencerminkan nilai bukunya. 
Menurut Poernamawati (2008), rasio Price to Book Value (PBV)  
merupakan perbandingan antara harga saham dengan nilai buku ekuitas 
perusahaan, menunjukkan  tingkat  kemampuan  perusahaan  menciptakan  
nilai relatif terhadap jumlah  modal yang diinvestasikan oleh pihak 
investor. Dengan demikian, makin tinggi rasio tersebut,  makin berhasil 
dan  mampu perusahaan menciptakan   nilai   bagi   pemegang   saham,   
dimana   semakin   tinggi   tingkat kepercayaan pasar terhadap prospek 
perusahaan, sehingga permintaan akan saham tersebut naik, kemudian 
mendorong harga saham perusahaan tersebut. Price to Book Value (PBV) 
merupakan rasio pasar (market ratio)  yang  digunakan  untuk  mengukur  




Price to Book Value (PBV) yang menunjukkan semakin berhasil  
perusahaan  menciptakan  nilai  bagi  pemegang saham. Hal  ini  sesuai  
dengan   signaling  teori  dimana  dengan informasi yang diperoleh dari 
sinyal yang diberikan oleh  perusahaan, investor akan mengetahui 
seberapa besar nilai perusahaan. Semakin baik nilai perusahaan, maka 
investor akan semakin tertarik untuk menginvestasikan dananya. Dengan 
begitu harga saham akan naik dan return saham juga ikut naik. 
Return  on  Assets  (ROA)  merupakan  rasio  yang digunakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan atas keseluruhan dana yang ditanamkan 
dalam aset yang digunakan dalam operasional perusahaan untuk 
menghasilkan laba. Semakin tinggi ROA maka akan menunjukkan 
semakin efisien operasional dari suatu perusahaan, begitupun sebaliknya 
rendahnya ROA dapat disebabkan oleh  banyaknya aset perusahaan yang 
menganggur, investasi dalam persediaan yang terlalu banyak, kelebihan 
uang kertas, aset tetap beroperasi dibawah normal dan lain-lain. 
Perusahaan  dengan  ROA  yang  besar  akan  menarik  minat  para  
investor  untuk menanamkan  modalnya  pada  perusahaan tersebut, karena 
keuntungan yang akan mereka terima besar, demikian juga sebaliknya jika 
ROA rendah, maka minat investasi turun, dan harga saham  pun turun. 
Dengan demikian dapat dikatakan bahwa semakin tinggi ROA 
menunjukkan semakin efektif perusahaan memanfaatkan asetnya untuk 
menghasilkan laba bersih setelah pajak. Dengan semakin meningkatnya 




baik. Hal ini akan menarik investor untuk memiliki saham perusahan 
tersebut. 
Semakin tinggi nilai dari Return On Assets menunjukkan bahwa 
modal yang diinvestasikan oleh perusahaan dalam  keseluruhan aktiva 
yang dimilikinya dapat menghasilkan keuntungan neto yang semakin 
tinggi. Sebaliknya jika nilai dari Return On Assets kecil, berarti investasi  
yang dilakukan oleh perusahaan dalam aktivanya kurang menguntungkan. 
8. Hubungan Variabel  Faktor Eksternal  Dengan Return Saham 
Faktor eksternal adalah faktor penting yang perlu dikaji dalam 
penentuan pengambilan suatu keputusan. Pengenalan dan pemahaman 
tentang berbagai kondisi serta dampaknya menjadi hal mutlak yang harus 
ditelaah lebih lanjut. Faktor eksternal merupakan faktor yang berada di 
luar kemampuan perusahaan untuk mengendalikannya. Faktor eksternal 
dalam penelitian ini diukur dengan tingkat suku bunga. 
Suku bunga merupakan harga atas dana yang dipinjam. Pada waktu 
perusahaan merencanakan pemenuhan kebutuhan modal sangat 
dipengaruhi oleh tingkat bunga yang berlaku saat itu. Apakah akan 
menerbitkan sekuritas ekuitas atau hutang / obligasi. Karena penerbitan 
obligasi / penambahan hutang hanya dibenarkan jika tingkat bunganya 
lebih rendah dari earning power dari penambahan modal tersebut (Karim, 
2015: 51).  
Suku bunga yang rendah akan menyebabkan biaya peminjaman yang 




aktivitas ekonomi yang akan menyebabkan harga saham meningkat. 
Dalam dunia properti, suku bunga berperan dalam meningkatkan aktivitas 
ekonomi sehingga berdampak kuat pada kinerja perusahaan properti yang 
berakibat langsung pada meningkatnya return saham.  
B. Penelitian Terdahulu 
Beberapa penelitian terdahulu yang menjadi referensi penelitian ini adalah : 
Penelitian yang dilakukan oleh Rozy (2017) dengan judul penelitian 
“Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Return Saham Perusahaan 
Manufaktur”. Analisis data yang digunakan adalah analisis regresi berganda. 
Hasil penelitian ini membuktikan bahwa Variabel return on asset (ROA) 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham, sedangkan variabel 
return on equity (ROE) dan net profit margin (NPM) berpengaruh negatif dan 
tidak signifikan terhadap return  saham. Hasil penelitian secara simultan 
menunjukkan bahwa return on asset (ROA), return on equity (ROE) dan net 
profit margin (NPM) memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham.  
Penelitian yang dilakukan oleh Dwipartha (2013) dengan judul 
penelitian “Pengaruh Faktor Ekonomi Makro Dan Kinerja Keuangan 
Terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur Di Bursa Efek Indonesia”. Analisis 
data yang digunakan adalah analisis regresi berganda. Hasil penelitian ini 
membuktikan bahwa (1) Faktor ekonomi makro berpengaruh negatif dan 
tidak signifikan terhadap kinerja keuangan (2) faktor ekonomi makro 
berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan sektor 




terhadap nilai  perusahaan sektor manufaktur.  
Penelitian yang dilakukan oleh Karim (2015)  dengan judul penelitian 
“Analisis Pengaruh Faktor Internal Dan Eksternal Terhadap Return Saham 
Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (Bursa Efek 
Indonesia) Periode 2010-2012”. Analisis data yang digunakan adalah analisis 
regresi berganda. Hasil penelitian ini membuktikan bahwa Earning per share 
(EPS) tidak berpengaruh terhadap return saham, Dividend per Share 
berpengaruh positif terhadap return saham, struktur modal tidak berpengaruh 
terhadap return saham, profitabilitas berpengaruh positif terhadap return 
saham, inflasi berpengaruh negatif terhadap return saham, suku bunga 
berpengaruh positif terhadap return saham dan nilai tukar berpengaruh positif 
terhadap return saham. 
Penelitian yang dilakukan oleh Patar (2014) dengan judul penelitian 
“Faktor Internal Dan Eksternal Yang Mempengaruhi Pergerakan Harga 
Saham (Studi Pada Saham-Saham Indeks LQ45 Periode 2009 – 2013)”. 
Analisis data yang digunakan adalah analisis regresi berganda. Hasil 
penelitian ini membuktikan bahwa variabel bebas ROA, DER, PBV, kurs, 
inflasi dan suku bunga secara simultan signifikan pengaruhnya terhadap 
variabel terikat harga saham. Secara parsial terdapat pengaruh signifikan 
variabel bebas ROA, DER, dan PBV terhadap variabel terikat harga saham. 






Penelitian yang dilakukan oleh  Livia Halim (2013) dengan judul 
penelitian “Pengaruh Makro Ekonomi terhadap Return Saham Kapitalisasi 
Besar di Bursa Efek Indonesia”. Analisis data yang digunakan adalah analisis 
regresi berganda. Hasil penelitian ini membuktikan bahwa variabel inflasi 
dan BI rate tidak berpengaruh terhadap return saham kapitalisasi besar. 
Jumlah uang beredar dan nilai tukar berpengaruh signifikan  terhadap return 
saham kapitalisasi besar. 
Penelitian yang dilakukan oleh Evendy (2015) dengan judul penelitian 
“Pengaruh Faktor Eksternal, Keputusan Internal Keuangan, Dan Free Cash 
Flow Terhadap Return Saham Perusahaan Yang Terdaftar Pada Indeks 
Kompas 100 Di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2009-2013”. Analisis 
data yang digunakan adalah analisis regresi berganda. Hasil penelitian ini 
membuktikan bahwa Hasil analisis menunjukkan bahwa faktor eksternal dan 
FCF tidak berpengaruh terhadap Price Earning Ratio, sementara keputusan 
internal keuangan berpengaruh baik terhadap Price Earning Ratio maupun 
Capital Gain. Faktor eksternal berpengaruh terhadap Capital Gain, sedangkan 
FCF tidak berpengaruh terhadap Capital Gain. 
Penelitian yang dilakukan oleh  Istiqomah (2020) dengan judul 
penelitian “Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Return Saham Dengan 
Nilai Tukar (Kurs) Sebagai Variabel Moderasi”. Analisis data yang 
digunakan adalah analisis regresi berganda. Hasil penelitian ini membuktikan 
bahwa rasio likuiditas yang dan rasio profitabilitas berpengaruh positif dan 




negatif dan signifikan terhadap return saham. Nilai tukar (kurs) tidak mampu 
memoderasi hubungan antara rasio likuiditas, rasio leverage dan rasio 
profitabilitas terhadap return saham. 
Penelitian yang dilakukan oleh  Nugraheni (2020) dengan judul 
penelitian “Pengaruh Kinerja Keuangan Dan Makroekonomi Terhadap 
Return Saham Perusahaan Property Dan Real Estate Di Bursa Efek Indonesia 
Periode 2014-2017”. Analisis data yang digunakan adalah analisis regresi 
berganda. Hasil penelitian ini membuktikan bahwa Current ratio, PER, DER, 
PBV dan TATO Tidak berpengaruh kepada return saham. Sebaliknya inflasi 
dan nilai tukar dapat memberikan dampak atau pengaruh yang bermakna 
secara negatif. 
Untuk memudahkan untuk menelaah penelitian terdahulu yang menjadi 
referensi penelitian ini maka akan diringkas dalam tabel berikut: 
 
Tabel 2.1  

































































return  saham.   
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return saham.   
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C. Kerangka Berpikir 
Menurut Samsul (2016: 335), terdapat banyak faktor yang 
mempengaruhi harga saham atau return saham, baik dari dalam perusahaan 
maupun dari eksternal. Faktor eksternal atau faktor makro ada yang bersifat 
ekonomi maupun non ekonomi. Faktor makro ekonomi terinci dalam 
beberapa variabel ekonomi, misalnya inflasi, suku bunga, kurs valuta asing, 
tingkat pertumbuhan ekonomi, harga bahan minyak di pasar internasional, 
dan indeks saham regional. Faktor makro non ekonomi mencakup peristiwa 
politik domestik, peristiwa sosial, peristiwa hukum, dan peristiwa politik 
internasional. Sementara itu, faktor mikro ekonomi terinci dalam beberapa 
variabel, misalnya laba per saham, dividen per saham, nilai buku per saham, 
debt equity ratio, dan rasio keuangan lainnya. Dalam perdagangan saham 
selalu ada siklus naik dan siklus turun untuk setiap harga saham. Siklus ini 
dipengaruhi oleh berbagai faktor eksternal dan internal perusahaan. Faktor 
eksternal yang bisa mempengaruhi penurunan harga saham adalah tingkat 
pertumbuhan GDP, tingkat inflasi, tingkat suku bunga perbankan, nilai tukar 
mata uang, serta harga-harga komoditas khususnya untuk saham-saham 
berbasis komoditas seperti perusahaan pertambangan dan pertanian. 
Sementara itu, faktor internal yang dapat mempengaruhi penurunan harga 
saham antara lain indikator keuangan perusahaan, rencana penerbitan saham 
baru, dan adanya masalah hukum yang dapat menimbulkan implikasi 








Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat digambarkan adanya pengarh 
















Hipotesis dapat didefinisikan sebagai hubungan yang diperkirakan 
secara logis diantara dua atau lebih variabel yang diungkapkan dalan bentuk 
pernyataan yang dapat diuji. Hubungan tersebut diperkirakan berdasarkan 
jaringan asosiasi yang ditetapkan dalam kerangka pemikiran yang 
dirumuskan untuk studi penelitian (Sekaran, 2006: 137). Hipotesis dalam 
penelitian ini adalah : 
1. Ada pengaruh price earning ratio terhadap return saham perusahaan yang 
tergabung dalam indeks LQ 45 di Bursa Efek Indonesia. 
Price earning ratio (X1) 
Price to book value (X2) 
Return on asset (X3) 
Tingkat suku bunga SBI  
(X4) 






2. Ada pengaruh price to book value terhadap return saham perusahaan yang 
tergabung dalam indeks LQ 45 di Bursa Efek Indonesia. 
3. Ada pengaruh return on asset terhadap return saham perusahaan yang 
tergabung dalam indeks LQ 45 di Bursa Efek Indonesia. 
4. Ada pengaruh tingkat suku bunga SBI terhadap return saham perusahaan 
yang tergabung dalam indeks LQ 45 di Bursa Efek Indonesia. 
5. Ada pengaruh price earning ratio, price to book value, return on asset dan 
tingkat suku bunga SBI terhadap return saham perusahaan yang tergabung 







A. Pemilihan Metode 
Penelitian ini merupakan penelitian asosiatif yaitu penelitian yang 
bertujuan untuk mengetahui pengaruh ataupun juga hubungan antara dua 
variabel atau lebih (Sugiyono, 2012: 3). Oleh karena itu penelitian ini 
bertujuan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap variabel 
dependen dan seberapa kuat engaruh tersebut. Berdasarkan jenis datanya, 
penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif, yaitu penelitian yang datanya 
berbentuk angka. Data empiris yang dikumpulkan diolah secara statistik untuk 
menguji hipotesis penelitian yang diajukan. 
B. Teknik Pengambilan Sampel 
1. Populasi 
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek atau 
subjek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan 
oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya 
(Sugiyono, 2012: 114). Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh 
perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 di Bursa Efek Indonesia  
yang berjumlah 45 perusahaan. Berikut ini adalah daftar perusahaan yang 















1 AALI Astra Agro Lestari Tbk 
2 ADRO Adaro Energy Tbk 
3 ANTM Aneka Tambang Tbk 
4 ASII Astra Internasional Tbk 
5 ASRI Alam Sutera Realty Tbk 
6 AKRA AKR Corporindo Tbk 
7 ADHI Adhi Karya Tbk 
8 ANTM Aneka Tambang (Persero) Tbk 
9 BBCA Bank Central Asia (Persero) Tbk 
10 BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 
11 BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 
12 BBTN Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk 
13 BDMN Bank Danamon Tbk 
14 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 
15 BRPT Barito Pasific Tbk 
16 BSDE Bumi Serpong Damai Tbk 
17 BTEL Bakrie Telekom Tbk 
18 BORN Borneo Lumbung Energy Tbk 
19 BRAU Berau Coal Energy Tbk 
20 CPIN Charoen Pokphan Indonesia Tbk 
21 CTRA Ciputra Devolepment Tbk 
22 ELSA Elnusa Tbk 
23 GGRM Gudang Garam Tbk 
24 GJTL Gajah Tunggal Tbk 
25 HRUM Harum Energy Tbk 
26 INCO International Nickel Indonesia Tbk 
27 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
28 INDY Indika Energy Tbk 
29 INTP Indocement Tunggal Prakasa Tbk 








31 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 
32 KLBF Kalbe Farma Tbk 
33 KRAS Krakatau Steel 
34 MEDC Medco Energy International Tbk 
35 PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk 
36 PTBA Tambang Batubara Bukit Asem(Persero) Tbk 
37 PWON Pakuwon Jati Tbk 
38 SMCB Holcim Indonesia Tbk 
39 SMGR Semen Gresik (Persero) Tbk 
40 TINS Timah (Persero) Tbk 
41 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 
42 UNTR United Tractors Tbk 
43 UNVR Unilever Indonesia Tbk 
44 WIKA Wijaya Karya Tbk 
45 WSKT Waskita Karya Tbk 




Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki 
oleh populasi (Sugiyono, 2012: 116). Pada umumnya terdapat dua teknik 
dalam pengambilan sampel, yaitu probability sampling dan nonprobability 
sampling. Pada penelitian ini teknik sampling yang digunakan adalah 
nonprobability sampling dengan teknik puposive sampling. 
Menurut (Sugiyono, 2012: 116), purposive sampling merupakan 
teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu. Metode 
pengambilan sampel ditentukan dengan purposive sampling, yaitu teknik 
pengambilan sampel berdasarkan suatu kriteria tertentu. Kriteria 




a. Perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 selama 5 tahun 
berturut-turut yaitu tahun 2015-2019. 
b. Perusahaan yang menyampaikan data laporan keuangan secara lengkap 
sesuai dengan variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini. 
c. Perusahaan yang dalam pelaporannya menggunakan mata uang rupiah. 
Berdasarkan kriteria-kriteria yang telah ditetapkan, maka dari 
seluruh populasi yang ada, semua perusahaan dapat memenuhi kriteria 
yang telah ditentukan, sehingga jumlah sampel dalam penelitian ini juga 
merupakan  jumlah populasi. 
Berdasarkan kriteria  tersebut maka jumlah sampel dalam penelitian 




No Kode Saham Saham Emiten 
1 ADRO Adaro Energy Tbk 
2 ASII Astra Internasional Tbk 
3 ANTM Aneka Tambang (Persero) Tbk 
4 BBCA Bank Central Asia (Persero) Tbk 
5 BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 
6 BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 
7 BBTN Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk 
8 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 
9 CPIN Charoen Pokphan Indonesia Tbk 
10 CTRA Ciputra Devolepment Tbk 
11 GGRM Gudang Garam Tbk 
12 INCO International Nickel Indonesia Tbk 
13 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
14 INTP Indocement Tunggal Prakasa Tbk 
15 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 




No Kode Saham Saham Emiten 
17 KLBF Kalbe Farma Tbk 
18 MEDC Medco Energy International Tbk 
19 PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk 
20 PTBA Tambang Batubara Bukit  Asem (Persero) Tbk 
21 SMGR Semen Gresik (Persero) Tbk 
22 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 
23 UNTR United Tractors Tbk 
24 UNVR Unilever Indonesia Tbk 
25 WIKA Wijaya Karya Tbk 
26 WSKT Waskita Karya Tbk 
Sumber: www.idx.co.id (2018) 
 
C. Definisi Konseptual dan Operasional Variabel 
Variabel penelitian adalah suatu atribut atau sifat atau nilai dari orang, 
obyek, atau kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang ditetapkan oleh 
penelitian untuk dipelajari dan ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2012: 4). 
Definisi konseptual variabel adalah penarikan batasan yang menjelaskan 
suatu konsep secara singkat, jelas, dan tegas, sedangkan  Definisi Operasional 
Variabel adalah penarikan batasan yang lebih menjelaskan ciri-ciri spesifik 
yang lebih substantive dari suatu konsep. Tujuannya agar peneliti dapat 
mencapai suatu alat ukur yang yang sesuai dengan hakikat variabel yang 
sudah di definisikan konsepnya, maka peneliti harus memasukkan proses atau 
operasionalnya alat ukur yang akan digunakan untuk kuantifikasi gejala atau 
variabel yang ditelitinya. Yang menjadi variabel dalam penelitian ini adalah : 
1. Variabel Dependen (Y) 
Yang menjadi variabel dependen dalam penelitian ini adalah Return 




pihak broker atau perusahaan kepada investor yang telah melakukan investasi 
pada perusahaan tersebut akibat suatu hal. Bisa saja return saham dilakukan 
karena telah habis masa kontrak kerja sama dan tidak dilakukan perpanjangan 
atau masalah lainnya, seperti terjadinya likuidasi pada perusahaan. Return 
saham menggunakan rumus (Jogiyanto, 2013: 621).  
 
 
2. Variabel Independen (X) 
Yang menjadi variabel Independen dalam penelitian ini indikator 
keuangan dan faktor eksternal yang terdiri dari: 
a. Price earning ratio  (X1) 
Price earning ratio dalam penelitian ini mewakili dari variabel indikator 
keuangan ( Hanafi dan Halim, 2015:82). 
b. Price book value  (X2) 
Price to book value dalam penelitian ini mewakili dari variabel indikator 
keuangan. Price to book value (PBV) merupakan perbandingan antara 
harga pasar  dan nilai buku saham (Husnan dan Pudjiastuti, 2011:285).  
 
c. Return on asset (X3) 
Return on asset dalam penelitian ini mewakili dari variabel indikator 
keuangan. Rasio ini mengukur pengembalian atas total aset (return on 





d. Tingkat suku bunga (X4) 
Tingkat suku bunga dalam penelitian ini mewakili dari variabel 
faktor eksternal. Merupakan harga dari penggunaan uang untuk jangka 
waktu tertentu atau harga dari penggunaan uang yang dipergunakan 
pada saat ini dan akan dikembalikan pada saat mendatang Menurut 
Siamat, (2005: 139) BI Rate adalah suku bunga dengan tenor satu 
bulan yang diumumkan oleh Bank Indonesia secara periodik untuk 
jangka waktu tertentu yang berfungsi sebagai sinyal (stance) kebijakan 
moneter (Siamat, 2005: 139). 
Agar konsep data diteliti secara empiris, maka konsep tersebut harus 
dioperasionalisasikan dengan cara mengubahnya menjadi variabel atau 
sesuatu yang mempunyai nilai. Penjelasan dari difinisi operasinal dari 
variabel-variabel penelitian ini sebagai berikut: 
Tabel 3.3 
Definisi Operasional Variabel 
 
Variabel Keterangan  Skala 
Return Saham  (Y)  
 
=   (Jogiyanto, 2013:621) 
Rasio 
Price earning ratio  
(X1)  
(Hanafi dan Halim, 2015:82) 
Rasio 









Variabel Keterangan  Skala 
Return on asset (X3) 
 
(Brigham dan Houston, 2013:148) 
Rasio 
Tingkat suku bunga 
(X4) 
Rata-rata tingkat suku bunga = jumlah 
tingkat suku bunga 
Periode harian selama 1 bulan dibagi 
dengan jumlah 




D. Metode Pengumpulan Data 
    Dalam penelitian ini data yang digunakan adalah data sekunder. Untuk 
mendapatkan hasil pnelitian yang diharapkan, maka membutuhkan berbagai 
data dan informasi yang mendukung penelitian ini. Metode pengumpulan data 
dalam penelitian ini adalah metode dokumentasi. Metode ini dilakukan 
dengan cara mencatat data-data yang telah dipublikasikan oleh lembaga-
lembaga pengumpul data, mengumpulkan, serta mengkaji data sekunder, 
yaitu berupa laporan keuangan perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 
45. Untuk mendapatkan dan mengumpulkan data laporan keuangan 
perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 yang akan digunakan dalam 
penelitian ini, maka pencarian data melalui website resmi Bursa Efek 
Indonesia sedangkan untuk mencari data mengenai tingkat buunga SBI 
melalui website resmi Bank Indonesia. Apabila data yang dikumpulkan telah 
ada dan lengkap, kemudian peneliti mempelajari dan menganalisis dokumen-







E. Teknik Analisis Data 
      Teknik analisis data dilakukan dengan uji statistik menggunakan regresi 
linier berganda dengan bantuan program Statistical Package For Social 
Scienes (SPSS). Berdasarkan hipotesis dalam penelitian ini maka metode 
analisis data yang digunakan adalah analisis kuantitatif untuk 
memperhitungkan atau memperkirakan secara kuantitatif dari beberapa faktor 
secara sendiri-sendiri maupun bersama-sama terhadap variabel terikat. 
Hubungan fungsional antara satu variabel dengan variabel bebas dapat 
dilakukan dengan regresi linier berganda. Namun sebelum diuji dengan 
analisis regresi berganda, terlebih dahulu dilakukan uji kualitas data, yaitu uj 
asumsi klasik. 
1. Uji Asumsi Klasik 
Menurut Ghozali (2011: 125), dalam penggunaan regresi, terdapat 
beberapa asumsi dasar. Asumsi dasar juga dikenal sebagai asumsi klasik, 
maka hasil yang diperoleh dapat lebih akurat dan mendekati atau sama 
dengan kenyataan. Asumsi klasik terdiri dari : 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
memilki distribusi normal. Menurut Ghozali (2011: 140) ada dua cara 
untuk mendeteksi apakah residual tersebut memiliki distribusi yang 
normal atau tidak. Asumsi Normalitas merupakan asumsi dimana setiap 




normal.  Kalau asumsi  ini dilanggar maka uji statistik menjadi tidak 
valid (Ghozali, 2011: 140).  
Salah satu cara termudah untuk melihat normalitas residual adalah 
dengan melihat grafik histrogram yang membandingkan antara data 
observasi dengan distribusi yang mendekati distribusi normal. Namun 
demikian hanya dengan melihat histrogram hal ini dapat menyesatkan 
khususnya untuk jumlah sampel kecil. Metode yang lebih handal 
adalah dengan melihat normal probability plot yang membandingkan 
distribusi kumulatif dari distribusi normal Ghozali (2011: 160). Jadi 
dalam penelitian ini uji normalitas untuk mendeteksi apakah residual 
berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan analisis grafik histrogram 
dan dengan melihat normal probability plot. Dasar pengambilan 
keputusan : 
1) Jika data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah 
garis diagonal atau grafik histrogramnya menunjukan pola 
distribusi normal, maka model regresi memenuhi asumsi 
normalitas 
2) Jika data menyebar jauh dari diagonal atau grafik histrogram dan/ 
atau mengikuti arah garis diagonal atau grafik histrogram tidak 
menunjukan pola distribusi normal, maka model regresi tidak 
memenuhi asumsi normalitas. 
Selain dengan menggunakan normal probability plot, salah satu 




statistik non parametrik Kolmogorov Smirnov. Ketentuan 
pengambilan keputusan pada  uji Kolmogorov Smirnov adalah bahwa 
jika probabilitas signifikansi di bawah 0,05 berarti data yang akan 
diuji mempunyai perbedaan yang signifikan dengan data normal baku, 
berarti data tersebut tidak normal. Sebaliknya jika signifikansi di atas 
0,05 berarti data yang akan diuji mempunyai perbedaan yang 
signifikan dengan data normal baku, berarti data tersebut normal 
(Ghozali, 2011: 45). 
b. Uji Heteroskedastisitas 
Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan 
ke pengamatan yang lain. Jika variance dari residual satu pengamatan 
ke pengamatan lain tetap, maka disebut Homoskedasitas dan jika 
berbeda disebut Heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah 
yang Heteroskedastisitas atau tidak terjadi Heteroskedastisitas. 
Kebanyakan data crossection mengandung situasi Heteroskedastisitas 
karena data ini menghimpun data yang mewakili berbagai ukuran 
(kecil, sedang, dan besar).  
Cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya Heteroskedastisitas 
adalah dengan melihat grafik Plot antara nilai prediksi variabel terikat 
(dependen) yaitu ZPRED dengan residulnya SRESID. Deteksi ada 
tidaknya Heteroskedastisitas dapat dilakukan dengaan melihat ada 




ZPRED dimana sumbu Y adalah Y yang telah diprediksi, daan sumbu 
X adalah residual (Y prediksi – Y sesungguhnya) yang telah di-
studentized. Dasar analisis : 
1) Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola 
tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian 
menyempit), maka mengindifikasikan telah terjadi 
Heteroskedastisitas. 
2) Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di atas  dan 
di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi 
Heteroskedastisitas (Ghozali, 2011: 39). 
c. Multikolinearitas 
Uji Multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model 
regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel 
independen. Jika variabel independen saling berkorelasi, maka variabel-
variabel ini tidak orthogonal. Orthogonal yang dimaksud mengandung 
makna tidak saling mempengaruhi atau tidak saling menginterferensi. 
Dalam pengertian sederhana setiap variabel independen menjadi 
variabel dependen (terikat) dan direges terhadap variabel independen 
lainnya. Tolerance mengukur variabilitas variabel independen yang 
terpilih yang tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Cara 




Inflation Factor (VIF). Batas VIF adalah 10. Jika nilai VIF diatas 10 
maka terjadi multikolinearitas (Ghozali, 2011: 126). 
d.  Autokorelasi 
Autokorelasi adalah korelasi antara anggota-anggota serangkaian 
observasi yang tersusun dalam rangkaian waktu atau yang tersusun 
dalam rangkaian ruang. Konsekuensi dari adanya autokorelasi dalam 
suatu model regresi adalah varians sampel tidak dapat menggambarkan 
varians populasinya. Salah satu cara untuk mengetahui ada tidaknya 
autokorelasi pada model regresi adalah dengan melakukan Uji Durbin 
Watson (DW). Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi: 
Tabel 3.4 
Tabel Kriteria Ada Tidaknya Gejala Autokorelasi 
 
Hipotesis nol Keputusan Jika 
Tdk ada autokorelasi positif 
Tdk ada autokorelasi positif 
Tdk ada autokorelasi negatif 
Tdk ada autokorelasi negatif 
Tdk ada autokorelasi, 






0 < d < dl 
dl ≤ d ≤ du 
4 – dl < d < 4 
4 – du ≤ d ≤ 4 – dl 
du < d < 4 - du 
Sumber: Ghozali (2011:110)  
2. Analisis Regresi Linear Berganda 
Analisis regresi linier berganda adalah analisis untuk mengetahui arah 
hubungan antara variabel independen dengan variabel dependen apakah 
masing-masing variabel independen berhubungan positif atau negatif dan 
untuk memprediksi nilai dari variabel dependen apabila nilai variabel 




biasanya berskala interval atau rasio. Adapun persamaan regresi linier 
berganda dalam penelitian ini dirumuskan sebagai berikut : 
Ŷ : α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + e 
Keterangan : 
Ŷ  : Price earning ratio 
α : Konstanta 
β1-β4 : Koefisien Regresi 
X1 : Price earning ratio 
X2 : Price book value 
X3 : Return on asset 
X4 : Tingkat suku bunga SBI 
e : Faktor error, yaitu variabel lain yang tidak masuk kedalam model, 
tetapi ikut mempengaruhi variabel Y. 
3. Pengujian Parsial 
Pengujian ini dilakukan untuk menentukan signifikan atau tidak signifikan 
masing-masing nilai koefisien regresi secara sendiri-sendiri terhadap 
variabel terikat (Y). Langkah pengujian pengujian parsial adalah : 
a. Menentukan Ho dan Ha. 
Ho : 1 =  0. Tidak terdapat pengaruh yang signifikan price earning 
ratio terhadap return saham. 
H1 : 1 ≠  0, Terdapat pengaruh yang signifikan price earning ratio 




Ho : 2 =  0. Tidak terdapat pengaruh yang signifikan price to book 
value terhadap return saham. 
H1 : 2 ≠  0, Terdapat pengaruh yang signifikan price to book value 
terhadap return saham 
Ho : 3 =  0. Tidak terdapat pengaruh yang signifikan return on asset 
terhadap return saham. 
H1 : 3 ≠  0, Terdapat pengaruh yang signifikan return on asset 
terhadap return saham 
Ho : 4 =  0. Tidak terdapat pengaruh yang signifikan tingkat suku 
bunga SBI terhadap return saham. 
H1 : 4  ≠  0, Terdapat pengaruh yang signifikan tingkat suku bunga 
SBI terhadap return saham 
b. Menentukan Level of Significance (α) 
Menentukan level signifikansi yaitu sebesar 5 %  
c. Kriteria pengujian 
Ho diterima apabila = -t tabel  ≤ t hitung ≤ t tabel 
Ho ditolak apabila =  -t hitung < - t tabel atau t hitung > t tabel 













Sb =   
Sy.x = Standar Eror Estimasi 
Kesalahan standar estimasi (standar error of estimate) diberi simbol Syx 
yang dapat ditentukan dengan menggunakan formulasi sebagai berikut : 







b = Nilai Parameter 
Sb = Standar Eror dari b 
Sy.x = Standar Eror Estimasi 
e. Kesimpulan Ho diterima atau ditolak 
 
4. Pengujian Simultan (Uji F) 
Uji simultan sering disebut juga dengan uji F. Uji simultan berfungsi 
mengetahui bagaimanakah pengaruh dari  variabel bebas terhadap variabel 
terikat secara bersama-sama. Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan 
apakah semua variabel bebas yang dimasukkan dalam model mempunyai 
pengaruh secara  bersama-sama terhadap variabel terikat. Adapun 
prosedurnya sebagai berikut: 
a. Formulasi Hipotesis 




Ho : β1, β2, β3, β4 = 0,  Tidak terdapat pengaruh yang signifikan price 
earning ratio, price to book value, return on 
asset dan tingkat suku bunga SBI terhadap 
return saham. 
Ha : β1, β2, β3, β4  0,  Terdapat pengaruh yang signifikan price 
earning ratio, price to book value, return on 
asset dan tingkat suku bunga SBI terhadap 
return saham. 
b. Taraf Signifikansi 
Untuk menguji signifikan dari koefisien korelasi yang diperoleh, 
akan digunakan uji F pihak kanan dengan menggunakan tingkat 
signifikan sebesar 95 % (atau  = 5 %)  
c. Uji Statistik 
 
Keterangan : 
JKreg     =  Jumlah Kuadrat regresi 
JKres    =  Jumlah Kuadrat residu 
k   = Jumlah variabel bebas 
n = Jumlah sampel 
d. Kriteria Pengujian Hipotesis 
Kriteria untuk menerima atau menolak Ho yaitu : 
Ho diterima apabila  Fhitung < Ftabel 





e. Keputusan Ho ditolak atau diterima 
 
5. Koefisien Determinasi (R Square) 
Nilai koefisien determinasi (R2) menunjukkan persentase pengaruh semua 
variabel independen terhadap variabel dependen. Koefisien determinasi (R2) 
dapat dicari dengan formulasi : Besarnya koefisien determinasi adalah 0 
sampai dengan 1. Semakin mendekati nol, semakin kecil pula pengaruh 
semua variabel independen (X) terhadap nilai variabel dependen (dengan kata 
lain semakin kecil kemampuan model dalam menjelaskan perubahan nilai 
variabel dependen). Sedangkan jika koefisien determinasi mendekati satu, 
maka sebaliknya. Rumus yang digunakan untuk menghitung koefisien 
determinasi adalah (Riduwan, 2013: 61): 
KD  = r2 x 100%  
Dimana : 
KD  : Besarnya koefisien determinasi  





HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
A. Gambaran Umum Obyek Penelitian 
Indeks LQ 45 diluncurkan pada bulan Februari 1997. Akan tetapi untuk 
mendapatkan data historikal yang cukup panjang, hari dasar yang digunakan 
adalah tanggal 13 Juli 1994, dengan nilai indeks sebesar 100. Sejak 
diluncurkan pada bulan Februari 1997 ukuran utama likuiditas transaksi 
adalah nilai transaksi di pasar reguler. Sesuai dengan perkembangan pasar, 
dan untuk lebih mempertajam kriteria likuiditas, maka sejak review bulan 
Januari 2005, jumlah hari perdagangan dan frekuensi transaksi dimasukkan 
sebagai ukuran likuiditas. Sehingga kriteria suatu saham untuk dapat masuk 
dalam perhitungan indeks LQ 45 adalah sebagai berikut: 
1. Telah tercatat di Bursa Efek Indonesia minimal 3 bulan. 
2. Masuk dalam 60 saham berdasarkan nilai transaksi di pasar reguler. 
3. Dari 60 saham tersebut, 30 saham dengan nilai transaksi terbesar secara 
otomatis akan masuk dalam perhitungan indeks LQ 45. 
Untuk mendapatkan 45 saham akan dipilih 15 saham lagi dengan 
menggunakan kriteria hari transaksi di pasar reguler, frekuensi transaksi di 
pasar reguler dan kapitalisasi pasar. Metode pemilihan 15 saham tersebut 
adalah: 





2. Dari 25 saham tersebut akan dipilih 20 saham berdasarkan frekuensi 
transaksi di pasar reguler 
3. Dari 20 saham tersebut akan dipilih 15 saham berdasarkan kapitalisasi 
pasar, sehingga akan didapat 45 saham untuk perhitungan indeks LQ45 
Selain melihat kriteria likuiditas dan kapitalisasi pasar tersebut di atas, 
akan dilihat juga keadaan keuangan dan prospek pertumbuhan perusahaan 
tersebut. Indeks LQ 45 adalah perhitungan dari 45 saham, yang diseleksi 
melalui beberapa kriteria pemilihan. Selain penilaian atas likuiditas, seleksi 
atas sahamsaham tersebut mempertimbangkan kapitalisasi pasar. Indeks LQ 
45 berisi 45 saham yang disesuaikan setiap enam bulan (setiap awal bulan 
Februari dan Agustus). Dengan demikian saham yang terdapat dalam indeks 
tersebut akan selalu berubah. 
 
B. Hasil penelitian 
Sesuai dengan permasalahan dan perumusan model yang telah 
dikemukakan, serta kepentingan pengujian hipotesis, maka teknik analisis 
yang digunakan dalam penelitian ini meliputi analisis statistik.  
1. Deskripsi Variabel 
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah return saham dan variabel 
independen dalam penelitian ini adalah price earning ratio, price to book 









130 -230,18 421,47 19,7143 46,82205
130 ,27 82,44 4,4435 11,31849
130 -6,40 46,66 6,7744 7,71672
60 4,25 7,75 5,7375 1,17569








N Minimum Maximum Mean Std.  Dev iation
 
 
Tabel di atas menjelaskan tentang gambaran variabel dalam penelitian 
ini mengenai data tertinggi, terendah, rata-rata dan standar deviasi. Berikut 
ini akan dijelaskan mengenai deskripsi masing-masing variabel yang 
digunakan dalam penelitian ini: 
a. Return Saham 
Return saham adalah pengembalian saham beserta hasilnya dari 
pihak broker atau perusahaan kepada investor yang telah melakukan 
investasi pada perusahaan tersebut.  
Tabel 4.2 
Deskripsi Return Saham 
 
No Kode Saham 
Return 
2015 2016 2017 2018 2019 
1 ADRO -0,50 2,29 0,10 -0,35 0,05 
2 ANTM -0,65 1,85 -0,65 1,85 -0,80 
3 ASII -0,19 0,38 -0,19 0,38 -0,15 
4 BBCA 0,01 0,17 0,01 0,17 0,19 
5 BBNI -0,18 0,11 -0,18 0,11 -0,04 
6 BBRI -0,02 0,02 -0,02 0,02 0,22 
7 BBTN 0,07 0,34 0,07 0,34 -0,03 
8 BMRI -0,14 0,25 -0,14 0,25 0,08 
9 CPIN -0,31 0,19 -0,31 0,19 -0,26 
10 CTRA 0,18 -0,08 0,18 -0,08 0,22 
11 GGRM -0,09 0,16 -0,09 0,16 -0,10 




No Kode Saham 
Return 
2015 2016 2017 2018 2019 
13 INDF -0,23 0,53 -0,23 0,53 -0,05 
14 INTP -0,11 -0,31 -0,11 -0,31 0,22 
15 ITMG -0,63 1,95 -0,63 1,95 -0,17 
16 ICBP 0,03 0,27 0,03 0,27 0,02 
17 KLBF -0,28 0,15 -0,28 0,15 -0,03 
18 MEDC -0,79 0,66 -0,79 0,66 0,24 
19 PGAS -0,54 -0,02 -0,54 -0,02 -0,03 
20 PTBA -0,64 1,76 -0,64 1,76 -0,36 
21 SMGR -0,30 -0,20 -0,30 -0,20 0,12 
22 TLKM 0,08 0,28 0,08 0,28 0,15 
23 UNTR -0,02 0,25 -0,02 0,25 -0,09 
24 UNVR 0,15 0,05 0,15 0,05 -0,04 
25 WIKA -0,28 -0,03 -0,28 -0,03 0,41 
26 WSKT 0,17 0,53 0,17 0,53 0,22 
Sumber: data sekunder diolah (2020) 
 
Berdasarkan data di atas dapat diketahui bahwa perkembangan return 
saham perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45. Return saham 
yang tertinggi adalah 2,29 yaitu return saham Adaro Energy Tbk pada 
tahun 2016, sedangkan yang terendah adalah -0,80 yaitu return saham 
Aneka Tambang Tbk pada tahun 2019. Rata-rata return saham perusahaan 
yang tergabung dalam indeks LQ 45 adalah sebesar 0,0840 dengan standar 
deviasi sebesar 0,53943. Berikut ini akan digambarkan grafik berkaitan 











Grafik Perkembangan Return Saham Perusahaan Yang Tergabung Indeks LQ 45 
 
b. Price Earning Ratio 
PER yang menggambarkan apresiasi pasar terhadap kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba. PER yang tinggi akan 
menyebabkan harga saham tinggi, begitu pula sebaliknya. semakin 
tinggi PER yang dimiliki perushaan menunjukkan semakin besar 
kepercayaan investor pada kinerja perusahaan yang akan datang. 
Tabel 4.3 
Deskripsi Price Earning Ratio 
 
No Kode Saham 
PER 
2015 2016 2017 2018 2019 
1 ADRO 7,83 14,96 9,09 6,4 4,84 
2 ANTM -5,24 421,47 110,03 21,02 32,72 
3 ASII 16,79 22,28 17,80 15,36 14,45 
4 BBCA 18,02 18,95 23,16 24,79 29,66 
5 BBNI 10,55 10,16 10,01 10,93 10,35 
6 BBRI 10,99 11,40 15,48 13,95 17,09 
7 BBTN 7,33 8,52 12,49 9,58 9,97 




No Kode Saham 
PER 
2015 2016 2017 2018 2019 
9 CPIN 23,21 15,23 19,07 26,01 25,51 
10 CTRA 17,44 32,24 29,13 15,81 38,66 
11 GGRM 16,44 20,04 22,32 20,65 16,97 
12 INCO 23,32 -230,18 -138,80 36,81 -40,67 
13 INDF 15,31 16,11 16,06 15,7 12,2 
14 INTP 18,86 13,51 43,45 59,27 64,63 
15 ITMG 7,43 15,81 6,83 6,01 9,49 
16 ICBP 26,18 26,48 27,34 26,63 24,23 
17 KLBF 30,87 31,28 33,39 29 27,38 
18 MEDC -1,02 11,31 4,91 -16,37 19,25 
19 PGAS 12,02 15,61 21,87 11,59 32,51 
20 PTBA 5,12 20,54 6,33 9,86 6,94 
21 SMGR 14,96 13,94 29,16 22,15 78,77 
22 TLKM 20,21 20,42 20,21 20,6 19,23 
23 UNTR 16,41 19,01 17,84 9,17 8,34 
24 UNVR 48,24 46,74 60,89 38,03 44,99 
25 WIKA 25,97 39,54 11,57 8,58 11,78 
26 WSKT 21,63 27,78 7,73 5,75 13,94 
Sumber: data sekunder diolah (2020) 
 
Berdasarkan data di atas dapat diketahui bahwa perkembangan PER 
perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45. PER yang tertinggi 
adalah 421,47 yaitu PER Aneka Tambang Tbk pada tahun 2016, 
sedangkan yang terendah adalah -230,18 yaitu PER International Nickel 
Indonesia Tbk pada tahun 2016. Rata-rata PER perusahaan yang 
tergabung dalam indeks LQ 45 adalah sebesar 19,7143 dengan standar 
deviasi sebesar 46,82205. Berikut ini akan digambarkan grafik berkaitan 






Grafik Perkembangan PER Perusahaan Yang Tergabung Indeks LQ 45 
c. Price To Book Value 
Price to Book Value (PBV)  merupakan perbandingan antara harga 
saham dengan nilai buku ekuitas perusahaan, menunjukkan  tingkat  
kemampuan  perusahaan  menciptakan  nilai relatif terhadap jumlah  
modal yang diinvestasikan oleh pihak investor.  
Tabel 4.4 
Deskripsi Price To Book Value 
 
No Kode Saham 
PBV 
2015 2016 2017 2018 2019 
1 ADRO 0,36 1,18 1,07 0,6 0,65 
2 ASII 1,92 2,54 2,15 0,96 1,13 
3 ANTM 0,41 1,17 0,81 1,98 1,6 
4 BBCA 3,66 3,49 4,11 4,46 4,78 
5 BBNI 1,86 1,19 1,19 1,58 1,35 
6 BBRI 2,49 2,04 2,68 2,57 2,9 
7 BBTN 0,99 1,02 1,75 1,16 1,06 
8 BMRI 1,81 1,77 2,20 1,95 1,96 
9 CPIN 3,39 3,47 3,24 6,5 4,59 
10 CTRA 1,72 1,52 1,47 1,17 1,37 




No Kode Saham 
PBV 
2015 2016 2017 2018 2019 
12 INCO 0,64 1,18 1,17 1,16 1,15 
13 INDF 1,05 1,55 1,43 1,35 1,21 
14 INTP 3,44 2,23 3,29 3,01 3,79 
15 ITMG 0,56 1,67 1,80 1,53 1,52 
16 ICBP 4,79 5,61 5,11 5,56 5,21 
17 KLBF 5,66 6,01 5,97 4,89 4,5 
18 MEDC 0,27 0,45 1,01 0,58 0,75 
19 PGAS 1,60 1,62 0,98 1,04 1,11 
20 PTBA 1,12 3,00 2,05 3,32 1,8 
21 SMGR 2,46 1,91 1,93 2,15 2,39 
22 TLKM 3,35 4,23 3,99 3,5 3,93 
23 UNTR 1,61 1,97 2,78 1,87 1,6 
24 UNVR 58,48 46,67 82,44 38,62 65,55 
25 WIKA 2,99 3,71 0,95 0,96 1,18 
26 WSKT 2,34 2,14 1,32 0,84 0,96 
Sumber: data sekunder diolah (2020) 
 
Berdasarkan data di atas dapat diketahui bahwa perkembangan PBV 
perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45. PBV yang tertinggi 
adalah 82,44 yaitu PBV Unilever Indonesia Tbk pada tahun 2017, 
sedangkan yang terendah adalah 0,27 yaitu PBV Medco Energy 
International Tbk pada tahun 2015. Rata-rata PBV perusahaan yang 
tergabung dalam indeks LQ 45 adalah sebesar 4,4435 dengan standar 
deviasi sebesar 11,31849. Berikut ini akan digambarkan grafik berkaitan 






Grafik Perkembangan PBV Perusahaan Yang Tergabung Indeks LQ 45 
d. Return On Asset 
Return  on  Assets  (ROA)  merupakan  rasio  yang digunakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan atas keseluruhan dana yang 
ditanamkan dalam aset yang digunakan dalam operasional perusahaan 
untuk menghasilkan laba 
Tabel 4.5 
Deskripsi Price Return On Asset 
 
No Kode Saham 
ROA 
2015 2016 2017 2018 2019 
1 ADRO 2,53 5,22 7,87 6,76 4,49 
2 ANTM -4,75 0,22 0,45 2,63 0,51 
3 ASII 6,36 6,99 7,84 7,94 3,51 
4 BBCA 3,03 3,05 2,28 3,13 1,48 
5 BBNI 1,80 1,89 1,94 1,87 0,92 
6 BBRI 2,89 2,61 2,58 2,5 1,25 
7 BBTN 1,08 1,22 1,16 0,92 0,42 
8 BMRI 2,32 1,41 1,91 2,15 1,13 
9 CPIN 7,42 9,19 7,93 16,46 6,04 
10 CTRA 7,18 4,03 1,95 3,8 0,91 




No Kode Saham 
ROA 
2015 2016 2017 2018 2019 
12 INCO 2,21 0,09 -0,70 2,75 -1,24 
13 INDF 4,04 6,41 4,89 5,14 3,02 
14 INTP 15,76 12,84 5,12 4,12 2,48 
15 ITMG 5,36 10,80 12,78 17,94 5,21 
16 ICBP 11,01 12,56 9,84 13,56 7,3 
17 KLBF 15,02 15,44 11,17 13,76 6,8 
18 MEDC -6,40 5,20 4,29 -0,54 0,54 
19 PGAS 6,20 4,52 2,35 4,59 1,14 
20 PTBA 12,06 10,90 13,66 21,19 8,65 
21 SMGR 11,86 10,25 3,11 6,03 0,62 
22 TLKM 14,03 16,24 13,65 13,08 7,19 
23 UNTR 4,52 7,98 9,33 9,89 4,75 
24 UNVR 37,20 38,16 37,05 46,66 16,94 
25 WIKA 3,59 3,86 2,97 3,5 1,7 
26 WSKT 3,46 2,95 4,29 3,71 0,76 
Sumber: data sekunder diolah (2020) 
 
Berdasarkan data di atas dapat diketahui bahwa perkembangan ROA 
perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45. ROA yang tertinggi 
adalah 46,66 yaitu ROA Unilever Indonesia Tbk pada tahun 2017, 
sedangkan yang terendah adalah -6,40 yaitu ROA Medco Energy 
International Tbk pada tahun 2015. Rata-rata ROA perusahaan yang 
tergabung dalam indeks LQ 45 adalah sebesar 6,7744 dengan standar 
deviasi sebesar 7,71672. Berikut ini akan digambarkan grafik berkaitan 






Grafik Perkembangan ROA Perusahaan Yang Tergabung Indeks LQ 45 
e. Suku Bunga SBI 
Suku bunga merupakan harga atas dana yang dipinjam. Pada waktu 
perusahaan merencanakan pemenuhan kebutuhan modal sangat 
dipengaruhi oleh tingkat bunga yang berlaku saat itu.  
Tabel 4.6 




2015 2016 2017 2018 2019 
Januari 7,75 7,25 4,75 4,25 6,00 
Februari 7,50 7,00 4,75 4,25 6,00 
Maret 7,50 6,75 4,75 4,25 6,00 
April 7,50 6,75 4,75 4,25 6,00 
Mei 7,50 6,75 4,75 4,50 6,00 
Juni 7,50 6,50 4,75 4,75 6,00 
Juli 7,50 6,50 4,75 5,25 5,75 
Agustus 7,50 5,25 4,50 5,25 5,50 
September 7,50 5,00 4,25 5,50 5,25 
Oktober 7,50 4,75 4,25 5,75 5,00 
November 7,50 4,75 4,25 5,75 5,00 
Desember 7,50 4,75 4,25 6,00 5,00 




Berdasarkan data di atas dapat diketahui bahwa perkembangan suku 
bunga SBI selama tahun 2015-2019. Suku bunga SBI yang tertinggi 
sebesar 7,75 yaitu suku bunga SBI pada bulan Januari 2015, sedangkan 
yang terendah sebesar adalah 4,25 yaitu suku bunga SBI bulan September 
2017 hingga April 2018. Rata-rata suku bunga SBI adalah sebesar 6,7744 
dengan standar deviasi sebesar 5,7375. Berikut ini akan digambarkan 
grafik berkaitan perkembangan suku bunga SBI perusahaan yang 
tergabung dalam indeks LQ 45: 
 
Gambar 4.5 
Grafik Perkembangan Suku Bunga SBI 2015-2017 
 
2. Uji Asumsi Klasik 
Menurut Ghozali (2011: 125), dalam penggunaan regresi, terdapat 






a. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
memilki distribusi normal. Dalam penelitian ini uji normalitas untuk 
mendeteksi apakah residual berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan 
melihat normal probability plot. 
 
Gambar 4.6 
Hasil Uji Normalitas Probability Plot 
Dari grafik di atas dapat diketahui bahwa data menyebar disekitar garis 
diagonal dan mengikuti arah garis diagonal sehingga dapat dikatakan bahwa 
data dalam penelitian ini adalah normal. uji normalitas juga dilakukan 
dengan uji statistik, yaitu dengan analisis uji statistik non parametrik one 
sample kolmogorov smirnov.  Ketentuan pengambilan keputusan pada  uji 
one sample kolmogorov smirnov adalah bahwa jika probabilitas signifikansi 
di bawah 0,05 berarti data yang akan diuji tidak normal. Sebaliknya jika 
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Berdasarkan hasil perhitungan diperoleh nilai signifikansi kolmogorov 
smirnov dengan unstandardized residual diperoleh nilai sebesar 0,120. 
Perbandingan antara probability dengan standar signifikansi yang sudah 
ditentukan diketahui bahwa nilai probability lebih besar dari 0,05. 
Sehingga menunjukkan bahwa distribusi data dalam penelitian ini normal. 
b. Uji Heteroskedastisitas 
Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan yang lain.  
 
Gambar 4.7 




Dari grafik di atas diketahui bahwa tidak ada pola yang jelas, 
serta titik-titik menyebar di atas  dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, 
maka dapat disimpulkan tidak terjadi heteroskedastisitas. 
c. Multikolinearitas 
Uji Multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Cara untuk 
menguji adanya multikolinearitas dapat dilihat pada Variance Inflation 
Factor (VIF). Batas VIF adalah 10. Jika nilai VIF diatas 10 maka terjadi 
multikolinearitas (Ghozali, 2011: 126). 
Tabel 4.8 














Dependent Variable: Returna. 
 
Dari hasil perhitungan uji multikolinieritas terlihat untuk empat 
variabel independen, angka VIF untuk variabel PER sebesar 1,035; untuk 
variabel PBV sebesar 2,743;  untuk variabel ROA sebesar 2,766;  dan 
untuk variabel SBI sebesar  1,037  yang lebih kecil dari 10 sehingga tidak 
melebihi batas nilai VIF yang diperkenankan yaitu maksimal sebesar 10.  
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa model regresi tersebut tidak 







Autokorelasi adalah korelasi antara anggota-anggota serangkaian 
observasi yang tersusun dalam rangkaian waktu atau yang tersusun 
dalam rangkaian ruang. Salah satu cara untuk mengetahui ada tidaknya 
autokorelasi pada model regresi adalah dengan melakukan Uji Durbin 
Watson (DW).  
Tabel 4.9 







Predictors: (Constant), SBI, PBV, PER, ROAa. 
Dependent Variable: Returnb. 
 
Berdasarkan hasil perhitungan uji autokorelasi, diperoleh hasil 
sebesar 2,000. Dengan 4 variabel bebas, dan  n = 130  diketahui du = 
1,7610 sedangkan 4 – du   (4 – 1,7610) = 2,239. Kriteria bebas dari 
autokorelasi adalah du < d < 4-du sehingga  hasil penelitian ini adalah    
1,7610  <  2,000 <  2,239 yang artinya model regresi tidak memiliki 
masalah autokorelasi 
 
3. Analisis regresi Berganda 
Analisis regresi linier berganda adalah analisis untuk mengetahui arah 
hubungan antara variabel independen dengan variabel dependen apakah 
masing-masing variabel independen berhubungan positif atau negatif dan untuk 
memprediksi nilai dari variabel dependen apabila nilai variabel independen 





Hasil Analisis Regresi Berganda 
Coefficientsa
,810 ,318 2,546 ,014
,006 ,001 ,551 5,448 ,000
-,005 ,011 -,077 -,470 ,640
,005 ,013 ,065 ,395 ,694















Dependent Variable: Returna. 
 
 
Berdasarkan hasil perhitungan analisis regresi berganda didapat 
persamaan regresi yaitu: RS = 0,810 + 0,006 PER - 0,005 PBV + 0,005ROA                 
- 0,155SBI. Persamaan regresi tersebut dapat diartikan bahwa: 
a. Konstansta sebesar 0,810 dapat diartikan bahwa jika tidak ada price 
earning ratio, price to book value, return on asset dan tingkat suku 
bunga SBI maka return saham perusahaan yang tergabung dalam 
indeks LQ 45 adalah sebesar -0,810%.  
b. Koefisien regresi untuk price earning ratio sebesar 0,006 bertanda positif 
artinya jika price earning ratio meningkat  1 % sedangkan variabel lain 
tetap, maka akan menyebabkan peningkatan return saham perusahaan 
yang tergabung dalam indeks LQ 45 sebesar 0,006 %. 
c. Koefisien regresi untuk price to book value sebesar 0,005 bertanda 
negatif artinya jika price to book value meningkat  1 % sedangkan 
variabel lain tetap, maka akan menyebabkan penurunan return saham 
perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 sebesar 0,005 %. 
d. Koefisien regresi untuk return on asset sebesar 0,005 bertanda positif 




maka akan menyebabkan peningkatan return saham perusahaan yang 
tergabung dalam indeks LQ 45 sebesar 0,005% 
e. Koefisien regresi untuk tingkat suku bunga SBI sebesar 0,155 bertanda 
negatif artinya jika tingkat suku bunga SBI meningkat  1 % sedangkan 
variabel lain tetap, maka akan menyebabkan penurunan return saham 
perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 sebesar 0,155% 
 
4. Pengujian Parsial 
Pengujian ini dilakukan untuk menentukan signifikan atau tidak 
signifikan masing-masing nilai koefisien regresi secara sendiri-sendiri 
terhadap variabel terikat. 
Tabel 4.11 
Hasil Uji Parsial 
Coefficientsa
,810 ,318 2,546 ,014
,006 ,001 ,551 5,448 ,000
-,005 ,011 -,077 -,470 ,640
,005 ,013 ,065 ,395 ,694















Dependent Variable: Returna. 
 
a. Berdasarkan hasil perhitungan uji parsial didapat hasil  untuk variabel 
price earning ratio di peroleh nilai probabilitas signifikansi sebesar 
0,000 yang lebih kecil dari  0,05, artinya terdapat pengaruh  price 
earning ratio terhadap return saham perusahaan yang tergabung dalam 




b. Berdasarkan hasil perhitungan uji parsial didapat hasil  untuk variabel 
price to book value di peroleh nilai probabilitas signifikansi sebesar 
0,640 yang lebih besar dari  0,05, artinya tidak terdapat pengaruh  price 
earning ratio terhadap return saham perusahaan yang tergabung dalam 
indeks LQ 45. 
c. Berdasarkan hasil perhitungan uji parsial didapat hasil  untuk variabel 
return on asset di peroleh nilai probabilitas signifikansi sebesar 0,694 
yang lebih besar dari  0,05, artinya tidak terdapat pengaruh  return on 
asset terhadap return saham perusahaan yang tergabung dalam indeks 
LQ 45. 
d. Berdasarkan hasil perhitungan uji parsial didapat hasil  untuk variabel 
tingkat suku bunga SBI di peroleh nilai probabilitas signifikansi sebesar 
0,004 yang lebih kecil dari  0,05, artinya terdapat pengaruh  tingkat 
suku bunga SBI terhadap return saham perusahaan yang tergabung 
dalam indeks LQ 45. 
 
5. Pengujian Simultan (Uji F) 
Uji simultan sering disebut juga dengan uji F. Uji simultan berfungsi 
mengetahui bagaimanakah pengaruh dari  variabel bebas terhadap variabel 












Hasil Uji Simultan 
ANOVAb









Squares df Mean Square F Sig.
Predictors: (Constant), SBI, PBV, PER, ROAa. 
Dependent Variable: Returnb. 
 
 
Berdasarkan hasil perhitungan uji simultan didapat hasil  nilai 
probabilitas signifikansi sebesar 0,000 yang lebih kecil dari  0,05, artinya 
terdapat pengaruh  price earning ratio, price to book value, return on asset 
dan tingkat suku bunga SBI terhadap return saham perusahaan yang 
tergabung dalam indeks LQ 45. 
 
6. Koefisien Determinasi (R Square) 
Nilai koefisien determinasi (R2) menunjukkan persentase pengaruh 
semua variabel independen terhadap variabel dependen. 
Tabel 4.13 
Hasil Analisis Koefisien Determinasi 
Model Summary






Std.  Error of
the Est imate
Predictors: (Constant), SBI, PBV, PER, ROAa. 
 
 
Dari hasil perhitungan dapat diketahui nilai koefisien determinasi 
sebesar 0,418 atau 41,8%. Nilai koefisien determinasi sebesar 41,8 % 
tersebut mengandung arti bahwa price earning ratio, price to book value, 




memberikan kontribusi atau berpengaruh langsung terhadap return saham 
perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 sebesar 41,8% dan 




1. Pengaruh price earning ratio terhadap return saham. 
Berdasarkan hasil perhitungan uji parsial didapat hasil  untuk 
variabel price earning ratio di peroleh nilai probabilitas signifikansi 
sebesar 0,000 yang lebih kecil dari  0,05, artinya terdapat pengaruh  price 
earning ratio terhadap return saham perusahaan yang tergabung dalam 
indeks LQ 45. 
Price Earning Ratio (PER) merupakan rasio perbandingan antara 
harga saham dengan pendapatan setiap lembar saham, dan merupakan 
indikator perkembangan atau pertumbuhan perusahaan di masa yang akan 
datang (Samsul, 2016: 335). Semakin tinggi PER menunjukkan prospek  
semakin tinggi oleh investor terhadap pendapatan per lembar sahamnya, 
sehingga PER yang semakin tinggi juga menunjukkan semakin mahal 
saham tersebut terhadap pendapatannya.  
Berdasarkan hasil penelitian didapat bahwa semakin tinggi PER 
maka tingkat return saham semakin tinggi. PER merupakan rasio pasar 
yang digunakan investor untuk memprediksi kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba earning power di masa yang akan datang. 




hal ini menunjukan bahwa pasar mengharapkan pertumbuhan laba di masa 
mendatang. Sebaliknya perusahaan dengan tingkat pertumbuhan rendah 
cenderung mempunyai PER rendah pula. Jadi dengan PER yang semakin 
tinggi akan menunjukkan tingkat kinerja perusahaan yang baik yang 
nantinya akan menarik perhatian investor untuk membeli saham 
diperusahaan tersebut. 
Hasil penelitian ini diperkuat oleh penelitian Karim (2015) yang 
menyatakan bahwa price to book value berpengaruh secara signifikan 
terhadap return saham. Sedangkan penelitian Nugraheni (2020) menyatakan 
bahwa price to book value tidak  berpengaruh terhadap return saham. 
2. Pengaruh price to book value terhadap return saham. 
Berdasarkan hasil perhitungan uji parsial didapat hasil  untuk 
variabel price to book value di peroleh nilai probabilitas signifikansi 
sebesar 0,640 yang lebih besar dari  0,05, artinya tidak terdapat pengaruh  
price earning ratio terhadap return saham perusahaan yang tergabung 
dalam indeks LQ 45. 
Price to Book Value (PBV) merupakan rasio pasar (market ratio) 
yang digunakan untuk mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai 
bukunya. Semakin tinggi rasio Price to Book Value (PBV) yang 
menunjukkan semakin berhasil perusahaan menciptakan nilai bagi 
pemegang saham (Alwi, 2013:71). Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan 
signaling teori dimana dengan informasi yang diperoleh dari sinyal yang 




perusahaan. Semakin baik nilai perusahaan, maka investor akan semakin 
tertarik untuk menginvestasikan dananya. Dengan begitu harga saham 
akan naik dan return saham juga ikut naik. 
Tidak adanya hubungan yang signifikan antara variabel PBV 
terhadap return saham menunjukkan bahwa variabel ini tidak dapat 
mempengaruhi keputusan investor dalam membuat keputusan investasi. 
Hal ini mungkin disebabkan karena variabel ini dapat memberikan 
informasi bagi investor ataupun calon investor mengenai seberapa besar 
pasar menghargai suatu saham. 
Hasil penelitian ini diperkuat oleh penelitian Suarjaya Adi dan 
Rahyuda Henny (2012) yang menyatakan bahwa price to book value tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. Sedangkan 
penelitian Patar (2014) menyatakan bahwa price to book value berpengaruh 
secara signifikan terhadap return saham. 
3. Pengaruh return on asset terhadap return saham. 
Berdasarkan hasil perhitungan uji parsial didapat hasil  untuk 
variabel return on asset di peroleh nilai probabilitas signifikansi sebesar 
0,694 yang lebih besar dari  0,05, artinya tidak terdapat pengaruh  return 
on asset terhadap return saham perusahaan yang tergabung dalam indeks 
LQ 45. 
Menurut Hanafi (2012: 159) return on asset (ROA) adalah rasio 
yang mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba dengan  




disesuaikan dengan biaya-biaya untuk mendanai aset tersebut. ROA 
digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan didalam menghasilkan 
keuntungan dengan memanfaatkan aktiva yang dimilikinya dan digunakan 
untuk mengetahui kinerja perusahaan berdasarkan kemampuan perusahaan 
dalam mendayagunakan jumlah assets yang dimiliki, Kinerja keuangan 
perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari aktiva yang digunakan 
akan berdampak pada pemegang saham perusahaan. ROA yang semakin 
bertambah menggambarkan kinerja perusahaan yang semakin baik dan 
para pemegang saham akan mendapatkan keuntungan dari dividen yang 
diterima semakin meningkat. Dengan demikian akan semakin membuat 
para investor dan atau calon investor tertarik untuk menanamkan dananya 
ke dalam perusahaan. Dengan adanya daya tarik tersebut berdampak pada 
calon investor dan atau investor untuk memiliki saham perusahaan 
semakin banyak. 
Hasil statistik memberikan makna bahwa informasi profitabilitas 
yang digambarkan oleh ROA yang dipublikasikan dalam laporan 
keuangan kurang informatif bagi investor dalam mengestimasi return. 
Rasio ROA belum menggambarkan laba operasional yang sesungguhnya, 
karena perhitungan ROA menggunakan laba hasil pencatatan akrual basis. 
Jadi investor lebih cenderung menggunakan cashflow dalam mengambil 
keputusan investasi. Pasar tidak merespon ROA sebagai informasi yang 
bisa merubah keyakinan mereka, sehingga tidak mempengaruhi return 




menggunakan ROA sebagai ukuran dalam menilai kinerja perusahaan 
untuk memprediksi total return saham di pasar modal (terutama di BEI). 
Hal ini didukung bahwa perusahaan dengan ROA yang besar mempunyai 
kecenderungan return saham yang di bawah rata-rata. 
Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Rosa dan 
Mulyani (2013) bahwa profitabilitas yang diproksikan dengan ROA tidak 
berpengaruh terhadap return saham. 
4. Pengaruh tingkat suku bunga SBI terhadap return saham.  
Berdasarkan hasil perhitungan uji parsial didapat hasil  untuk 
variabel tingkat suku bunga SBI di peroleh nilai probabilitas signifikansi 
sebesar 0,004 yang lebih kecil dari  0,05, artinya terdapat pengaruh  tingkat 
suku bunga SBI terhadap return saham perusahaan yang tergabung dalam 
indeks LQ 45. 
Sertifikat bank Indonesia (SBI) pada prinsipnya adalah surat 
berharga atas tunjuk atas rupiah yang diterbitkan dengan sistem diskonto 
oleh Bank Sentral Indonesia sebagai pengakuan utang berjangka waktu 
pendek (Darmawi, 2005:93) Tujuannya adalah sebagai sarana 
pengendalian moneter melalui operasi pasar terbuka. 
Penerbitan SBI dilakukan atas unjuk dengan nominal tertentu dan 
penerbitan SBI biasanya dilakukan dengan kebijakan pemerintah operasi 
pasar terbuka dalam masalah penanggulangan jumlah uang yang beredar. 
Dengan mengatur tingkat bunga SBI bank sentral Indonesia secara tidak 




mengumumkan stop out rate (SOR). Jadi secara sederhana apabila suku 
bunga SBI naik maka tingkat suku bunga umum juga akan mengalami 
kenaikan. Apabila suku bunga SBI turun maka suku bunga umum juga 
akan mengalami penurunan. 
Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Istiqomah (2020)yang membuktikan bahwa tingkat bunga SBI  berpengaruh 
terhadap return saham tetapi tidak sesuai dengan penelitian  Evendy (2015) 






KESIMPULAN DAN SARAN 
 
A. Kesimpulan 
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dilakukan 
pada bab-bab sebelumnya maka dapat disimpulkan bahwa: 
1. Berdasarkan hasil perhitungan uji parsial didapat hasil  untuk variabel price 
earning ratio di peroleh nilai probabilitas signifikansi sebesar 0,000 yang lebih 
kecil dari  0,05, artinya terdapat pengaruh  price earning ratio terhadap return 
saham perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45. 
2. Berdasarkan hasil perhitungan uji parsial didapat hasil  untuk variabel price to 
book value di peroleh nilai probabilitas signifikansi sebesar 0,640 yang lebih 
besar dari  0,05, artinya tidak terdapat pengaruh  price earning ratio terhadap 
return saham perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45. 
3. Berdasarkan hasil perhitungan uji parsial didapat hasil  untuk variabel return on 
asset di peroleh nilai probabilitas signifikansi sebesar 0,694 yang lebih besar 
dari  0,05, artinya tidak terdapat pengaruh  return on asset terhadap return 
saham perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45. 
4. Berdasarkan hasil perhitungan uji parsial didapat hasil  untuk variabel tingkat 
suku bunga SBI di peroleh nilai probabilitas signifikansi sebesar 0,004 yang 
lebih kecil dari  0,05, artinya terdapat pengaruh  tingkat suku bunga SBI 




5. Berdasarkan hasil perhitungan uji simultan didapat hasil  nilai probabilitas 
signifikansi sebesar 0,000 yang lebih kecil dari  0,05, artinya terdapat pengaruh  
price earning ratio, price to book value, return on asset dan tingkat suku bunga 
SBI terhadap return saham perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45. 
 
B. Saran 
Berdasarkan kesimpulan penelitian di atas, maka penulis memberikan 
beberapa saran sebagai berikut : 
1. Bagi investor yang tertarik untuk menanamkan invetasinya pada saham 
perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45sebaiknya harus benar-benar 
teliti dalam menganalisa laporan keuangan perusahaan, sehingga 
mendapatkan keuntungan yang sesuai dengan yang diharapkan. Hal ini 
dapat dilakukan dengan menggunakan beberapa alat analisa yang dapat 
digunakan seperti menggunakan/menganalisa faktor-faktor yang dalam 
penelitian ini terbukti secara signifikan mempengaruhi return saham price 
earning ratio. 
2. Selain faktor tersebut, kontribusi dari faktor lain seperti halnya faktor 
eksternal juga perlu diperhatikan, seperti kondisi tingkat suku bunga SBI. 
3. perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 sebaiknya mampu terus 
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan agar bisa  menarik para 
investor untuk menanamkan modal pada perusahaan. 
4. Peneliti memberikan saran untuk penelitian selanjutnya agar sampel 
perusahaan dapat diperbanyak dan diperluas secara merata, dan dengan 




pengaruh ekternal perusahaan yang lain, sehingga nantinya diharapkan 
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Deskripsi Return Saham 
 
No Kode Saham 
Return 
2015 2016 2017 2018 2019 
1 ADRO -0,50 2,29 0,10 -0,35 0,05 
2 ANTM -0,65 1,85 -0,65 1,85 -0,80 
3 ASII -0,19 0,38 -0,19 0,38 -0,15 
4 BBCA 0,01 0,17 0,01 0,17 0,19 
5 BBNI -0,18 0,11 -0,18 0,11 -0,04 
6 BBRI -0,02 0,02 -0,02 0,02 0,22 
7 BBTN 0,07 0,34 0,07 0,34 -0,03 
8 BMRI -0,14 0,25 -0,14 0,25 0,08 
9 CPIN -0,31 0,19 -0,31 0,19 -0,26 
10 CTRA 0,18 -0,08 0,18 -0,08 0,22 
11 GGRM -0,09 0,16 -0,09 0,16 -0,10 
12 INCO -0,55 0,72 -0,55 0,72 -0,07 
13 INDF -0,23 0,53 -0,23 0,53 -0,05 
14 INTP -0,11 -0,31 -0,11 -0,31 0,22 
15 ITMG -0,63 1,95 -0,63 1,95 -0,17 
16 ICBP 0,03 0,27 0,03 0,27 0,02 
17 KLBF -0,28 0,15 -0,28 0,15 -0,03 
18 MEDC -0,79 0,66 -0,79 0,66 0,24 
19 PGAS -0,54 -0,02 -0,54 -0,02 -0,03 
20 PTBA -0,64 1,76 -0,64 1,76 -0,36 
21 SMGR -0,30 -0,20 -0,30 -0,20 0,12 
22 TLKM 0,08 0,28 0,08 0,28 0,15 
23 UNTR -0,02 0,25 -0,02 0,25 -0,09 
24 UNVR 0,15 0,05 0,15 0,05 -0,04 
25 WIKA -0,28 -0,03 -0,28 -0,03 0,41 
26 WSKT 0,17 0,53 0,17 0,53 0,22 












Deskripsi Price Earning Ratio 
 
No Kode Saham 
PER 
2015 2016 2017 2018 2019 
1 ADRO 7,83 14,96 9,09 6,4 4,84 
2 ANTM -5,24 421,47 110,03 21,02 32,72 
3 ASII 16,79 22,28 17,80 15,36 14,45 
4 BBCA 18,02 18,95 23,16 24,79 29,66 
5 BBNI 10,55 10,16 10,01 10,93 10,35 
6 BBRI 10,99 11,40 15,48 13,95 17,09 
7 BBTN 7,33 8,52 12,49 9,58 9,97 
8 BMRI 10,51 16,86 18,09 13,76 13,75 
9 CPIN 23,21 15,23 19,07 26,01 25,51 
10 CTRA 17,44 32,24 29,13 15,81 38,66 
11 GGRM 16,44 20,04 22,32 20,65 16,97 
12 INCO 23,32 -230,18 -138,80 36,81 -40,67 
13 INDF 15,31 16,11 16,06 15,7 12,2 
14 INTP 18,86 13,51 43,45 59,27 64,63 
15 ITMG 7,43 15,81 6,83 6,01 9,49 
16 ICBP 26,18 26,48 27,34 26,63 24,23 
17 KLBF 30,87 31,28 33,39 29 27,38 
18 MEDC -1,02 11,31 4,91 -16,37 19,25 
19 PGAS 12,02 15,61 21,87 11,59 32,51 
20 PTBA 5,12 20,54 6,33 9,86 6,94 
21 SMGR 14,96 13,94 29,16 22,15 78,77 
22 TLKM 20,21 20,42 20,21 20,6 19,23 
23 UNTR 16,41 19,01 17,84 9,17 8,34 
24 UNVR 48,24 46,74 60,89 38,03 44,99 
25 WIKA 25,97 39,54 11,57 8,58 11,78 
26 WSKT 21,63 27,78 7,73 5,75 13,94 












Deskripsi Price To Book Value 
 
No Kode Saham 
PBV 
2015 2016 2017 2018 2019 
1 ADRO 0,36 1,18 1,07 0,6 0,65 
2 ASII 1,92 2,54 2,15 0,96 1,13 
3 ANTM 0,41 1,17 0,81 1,98 1,6 
4 BBCA 3,66 3,49 4,11 4,46 4,78 
5 BBNI 1,86 1,19 1,19 1,58 1,35 
6 BBRI 2,49 2,04 2,68 2,57 2,9 
7 BBTN 0,99 1,02 1,75 1,16 1,06 
8 BMRI 1,81 1,77 2,20 1,95 1,96 
9 CPIN 3,39 3,47 3,24 6,5 4,59 
10 CTRA 1,72 1,52 1,47 1,17 1,37 
11 GGRM 2,78 3,27 4,04 3,75 3,27 
12 INCO 0,64 1,18 1,17 1,16 1,15 
13 INDF 1,05 1,55 1,43 1,35 1,21 
14 INTP 3,44 2,23 3,29 3,01 3,79 
15 ITMG 0,56 1,67 1,80 1,53 1,52 
16 ICBP 4,79 5,61 5,11 5,56 5,21 
17 KLBF 5,66 6,01 5,97 4,89 4,5 
18 MEDC 0,27 0,45 1,01 0,58 0,75 
19 PGAS 1,60 1,62 0,98 1,04 1,11 
20 PTBA 1,12 3,00 2,05 3,32 1,8 
21 SMGR 2,46 1,91 1,93 2,15 2,39 
22 TLKM 3,35 4,23 3,99 3,5 3,93 
23 UNTR 1,61 1,97 2,78 1,87 1,6 
24 UNVR 58,48 46,67 82,44 38,62 65,55 
25 WIKA 2,99 3,71 0,95 0,96 1,18 
26 WSKT 2,34 2,14 1,32 0,84 0,96 














Deskripsi Price Return On Asset 
 
No Kode Saham 
ROA 
2015 2016 2017 2018 2019 
1 ADRO 2,53 5,22 7,87 6,76 4,49 
2 ANTM -4,75 0,22 0,45 2,63 0,51 
3 ASII 6,36 6,99 7,84 7,94 3,51 
4 BBCA 3,03 3,05 2,28 3,13 1,48 
5 BBNI 1,80 1,89 1,94 1,87 0,92 
6 BBRI 2,89 2,61 2,58 2,5 1,25 
7 BBTN 1,08 1,22 1,16 0,92 0,42 
8 BMRI 2,32 1,41 1,91 2,15 1,13 
9 CPIN 7,42 9,19 7,93 16,46 6,04 
10 CTRA 7,18 4,03 1,95 3,8 0,91 
11 GGRM 10,16 10,60 8,63 11,28 6,42 
12 INCO 2,21 0,09 -0,70 2,75 -1,24 
13 INDF 4,04 6,41 4,89 5,14 3,02 
14 INTP 15,76 12,84 5,12 4,12 2,48 
15 ITMG 5,36 10,80 12,78 17,94 5,21 
16 ICBP 11,01 12,56 9,84 13,56 7,3 
17 KLBF 15,02 15,44 11,17 13,76 6,8 
18 MEDC -6,40 5,20 4,29 -0,54 0,54 
19 PGAS 6,20 4,52 2,35 4,59 1,14 
20 PTBA 12,06 10,90 13,66 21,19 8,65 
21 SMGR 11,86 10,25 3,11 6,03 0,62 
22 TLKM 14,03 16,24 13,65 13,08 7,19 
23 UNTR 4,52 7,98 9,33 9,89 4,75 
24 UNVR 37,20 38,16 37,05 46,66 16,94 
25 WIKA 3,59 3,86 2,97 3,5 1,7 
26 WSKT 3,46 2,95 4,29 3,71 0,76 















2015 2016 2017 2018 2019 
Januari 7,75 7,25 4,75 4,25 6,00 
Februari 7,50 7,00 4,75 4,25 6,00 
Maret 7,50 6,75 4,75 4,25 6,00 
April 7,50 6,75 4,75 4,25 6,00 
Mei 7,50 6,75 4,75 4,50 6,00 
Juni 7,50 6,50 4,75 4,75 6,00 
Juli 7,50 6,50 4,75 5,25 5,75 
Agustus 7,50 5,25 4,50 5,25 5,50 
September 7,50 5,00 4,25 5,50 5,25 
Oktober 7,50 4,75 4,25 5,75 5,00 
November 7,50 4,75 4,25 5,75 5,00 
Desember 7,50 4,75 4,25 6,00 5,00 


















130 -230,18 421,47 19,7143 46,82205
130 ,27 82,44 4,4435 11,31849
130 -6,40 46,66 6,7744 7,71672
60 4,25 7,75 5,7375 1,17569














Hasil Uji Normalitas Probability Plot 
 




















Asy mp. Sig. (2-tailed)
Unstandardiz
ed Residual
Test distribution is Normal.a. 






Hasil Uji Heteroskedastisitas 














Dependent Variable: Returna. 
 







Predictors: (Constant), SBI, PBV, PER, ROAa. 
Dependent Variable: Returnb. 
 
 
Hasil Analisis Regresi Berganda 
Coefficientsa
,810 ,318 2,546 ,014
,006 ,001 ,551 5,448 ,000
-,005 ,011 -,077 -,470 ,640
,005 ,013 ,065 ,395 ,694





















Hasil Uji Parsial 
Coefficientsa
,810 ,318 2,546 ,014
,006 ,001 ,551 5,448 ,000
-,005 ,011 -,077 -,470 ,640
,005 ,013 ,065 ,395 ,694















Dependent Variable: Returna. 
   
Hasil Uji Simultan 
ANOVAb









Squares df Mean Square F Sig.
Predictors: (Constant), SBI, PBV, PER, ROAa. 
Dependent Variable: Returnb. 
  
Hasil Analisis Koefisien Determinasi 
 
Model Summary






Std.  Error of
the Est imate
Predictors: (Constant), SBI, PBV, PER, ROAa. 
 
Coefficientsa
,810 ,318 2,546 ,014
,006 ,001 ,551 5,448 ,000
-,005 ,011 -,077 -,470 ,640
,005 ,013 ,065 ,395 ,694















Dependent Variable: Returna. 
 
 
